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                                                        Introduzione
L'obiettivo del presente lavoro è fornire una lettura in chiave strategica delle 
compagnie aeree low cost. È fuori dubbio che queste abbiano rivoluzionato il settore 
del trasporto aereo e più in generale il modo di viaggiare di tutti noi. Infatti, se prima 
l'aereo era considerato un mezzo di trasporto riservato agli uomini di affari e alle 
persone benestanti, con la nascita e lo sviluppo di questi nuovi vettori si è assistito alla 
democratizzazione dell'aereo quale mezzo di trasporto. La portata di questo fenomeno 
non ha avuto conseguenze solo sul settore dei trasporti in senso ampio, ma anche su 
tutti gli attori coinvolti. In primis sui passeggeri, aprendo loro nuovi scenari, ma 
richiedendo anche alcuni precisi comportamenti al fine di cogliere in pieno 
l'opportunità loro fornita. Ma anche il ruolo dei dipendenti e delle infrastrutture 
aeroportuali ha subito delle modifiche traendone sicuramente benefici, ma vedendosi 
imposti anche alcuni sacrifici. Una linea guida nell'intero lavoro è sicuramente quella 
di affiancare l'aspetto qualitativo a quello quantitativo e la descrizione teorica 
all'analisi dei casi aziendali presi in esame. Il lavoro si articola in cinque capitoli. Nel 
primo si descrive come sono nate le compagnie aeree low cost. L'accento è posto sulla 
deregolamentazione che ha caratterizzato il settore fornendo una forte spinta alla loro 
nascita. Inoltre si forniscono dei cenni storici circa Ryanair e Easyjet, le due 
compagnie oggi leader in Europa. Nel secondo capitolo si descrive il Business Model 
delle due principali compagnie andando così a descrivere la loro idea di business e 
come operano. Si fornisce anche un confronto sia con le compagnie tradizionali, 
evidenziando quelle che sono le principali differenze, sia tra il vettore irlandese e 
 
5
quello inglese. Nel terzo capitolo il focus è posto su tre aspetti. Infatti si fornisce una 
descrizione delle forze competitive che caratterizzano il settore (le cinque forze di 
Porter), del vantaggio competitivo di costo di cui godono i vettori low cost e si va ad 
analizzare la strategia competitiva seguita prima per aumentare la quota di mercato e 
successivamente per attaccare il leader e sostituirsi ad esso. Nel quarto capitolo si 
descrive e si analizza l'impatto che la nascita e lo sviluppo delle compagnie aeree low 
cost ha avuto sulla infrastrutture aeroportuali. Come evidenziato dai report dell'Enac, 
molti aeroporti italiani hanno conosciuto un importante sviluppo grazie all'approdo 
delle low cost. L'ultimo capitolo, mediante un'analisi economica finanziaria dei 
principali vettori low cost, vuole valutare la bontà della strategia posta in essere. Oltre 
a Ryanair e Easyjet si considerano anche altri due vettori, in forte crescita negli ultimi 
anni, come Vueling e Wizz Air. I profili analizzati sono sia quello reddituale sia quello 
patrimoniale finanziario. Infine, data l'incertezza dello scenario esterno dovuta anche 
ai recenti avvenimenti economici-politici, si cercano di delineare gli orientamenti 
futuri del settore e le sfide che le compagnie aeree low cost saranno chiamate ad 
affrontare.
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                                                           Capitolo 1
                      DEREGOLAMENTAZIONE DEL TRASPORTO AEREO
1.1 Approccio ed effetti negli Stati Uniti
Il mercato interno degli Stati Uniti è stato liberalizzato dall'amministrazione Carter nel
1978  mediante  l'approvazione  dell'Airline  Deregulation  Act che  ha  dato  il  via  ad
un'ampia e rapida deregolamentazione, rovesciando così il precedente regime di stretta
amministrazione del mercato. Questo modello di regolamentazione era sorto durante
gli  anni  trenta  e  si  basava  sul  ruolo  del  Civil  Aeronautic  Board (CAB)  al  quale
spettavano le seguenti funzioni:
• autorizzare l'entrata di nuove imprese nel settore, l'estensione a nuovi mercati
(rotte) da parte dei vettori già presenti e l'uscita da rotte assegnate;
• attribuire le rotte sulla base dei volumi di traffico (in monopolio le rotte minori
e sino ad un massimo di tre compagnie per le rotte a maggior traffico);
• amministrare le tariffe per ogni specifica rotta sulla base dei costi di un vettore
efficiente;
• monitorare  le  politiche  commerciali  dei  vettori  e  garantire  che  non  fossero
d'ostacolo per la concorrenza;
• concedere sussidi alle compagnie aeree per promuovere lo sviluppo del servizio
aereo in aree periferiche;
• autorizzare processi di fusione ed incorporazione;
L'obiettivo era quello di mantenere nel mercato un livello di competizione compatibile
con la stabilità dello stesso. Una prima contestazione dei risultati di tale modello era
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legato  alla  scarsa  efficienza  produttiva.  Infatti  i  costi  sostenuti  dalla  maggiori
compagnie nazionali non erano differenti da quelli delle compagnie minori e questo
portava a presupporre o l'irrilevanza delle economie di scala oppure l'incapacità dei
maggiori  vettori  di  evidenziarle.  Se  a  questo  aggiungiamo  che  alcune  compagnie
minori, come la Southwest Airlines, erano in grado di offrire tariffe più basse rispetto a
quelle stabilite dal CAB, si intuisce come l'ipotesi di aumentare il grado di concorrenza
nel  mercato  potesse  condurre  a  politiche  gestionali  più  efficienti.  Il  fine  della
deregolamentazione  era produrre vantaggi per i consumatori (riduzione delle tariffe,
maggior  accesso  al  trasporto  aereo,  apertura  di  nuovi  collegamenti  tra  le  città  e
potenziamento della presenza dei vettori americani sulle rotte internazionali, data la
loro maggiore efficienza a causa della competizione). Tutto questo senza destabilizzare
il mercato domestico. I risultati del provvedimento furono:
• ingresso  di  nuovi  operatori  sul  mercato  (  in  particolare  vettori  low cost)  in
possesso di adeguati requisiti tecnici ed economici;
• aumento dell'offerta  dei  voli  e  sviluppo di  rotte  in  precedenza non praticate
dalle compagnie maggiori;
• aumento del numero dei passeggeri;
• riduzione delle tariffe praticate;
La  deregolamentazione  ha  portato  due  principali  innovazioni  organizzative:
formazione,  da  parte  delle  compagnie  maggiori,  di  network  hub-and-spoke;
perseguimento  di  una  strategia  produttiva  low  cost da  parte  dei  nuovi  player.  La
ragione della  prima innovazione  sta  nella  non economicità  di  alcune  rotte  interne.
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Perciò si rese necessaria una riorganizzazione dell'offerta mediante una sostituzione
dei collegamenti diretti tra due città con servizi caratterizzati da uno scalo intermedio
presso l'hub del vettore prima del raggiungimento della destinazione finale. I vantaggi
offerti erano di due tipologie:
• consentiva una maggiore efficienza, grazie al numero totale di rotte necessarie a
collegare  un  determinato  numero  di  destinazioni  all'interno  di  un  network.
Inoltre permetteva l'utilizzo di aerei più grandi e più efficienti per i viaggi tra
hub. I benefici  di efficienza derivano anche dalla possibilità di pianificare con
maggior  efficacia  i  voli.  I  voli  in  arrivo  da destinazioni  vicine (rotte  brevi)
erano concentrati in particolari ore della giornata, in modo tale da convogliare i
passeggeri dei voli a più lunga percorrenza su aerei più grandi;
• permetteva ai principali vettori di stabilire la propria supremazia in determinate
aree  geografiche  e  su  particolari  rotte.  Il  sistema  hub-and-spoke,  inoltre,
permise di aumentare le barriere all'entrata nei confronti dei nuovi vettori per i
quali  risultava  difficile  ottenere  gate e  slot di  atterraggio  negli  aeroporti
principali1;
Gli svantaggi si identificano in una riduzione della concorrenza, dato il maggior potere
di mercato dei vettori, e in un aumento delle tariffe delle rotte che coinvolgevano l'hub.
Questa  situazione  ha  favorito  lo  sviluppo dei  vettori low  cost caratterizzati  da  un
modello di business basato, da un lato, su collegamenti frequenti e diretti su rotte di
breve raggio e ad alta domanda e, dall'altro, su costi unitari di produzione decisamente
più bassi rispetto ai  maggiori vettori.  L'offerta di voli  frequenti  di breve raggio ha
1 Dagnino I., Strategia aziendale e vantaggio competitivo, Egea, 2008
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eroso notevolmente il vantaggio dei maggiori vettori derivante dall'ampiezza dei flussi
di traffico permessi da un sistema hub-and-spoke. Infatti, l'elevato traffico sulla singola
rotta  non richiedeva di  sommarvi  quello  della rotta di  connessione per giustificare
economicamente  il  servizio  offerto.  Per  competere  con  i  grandi  network,  tuttavia,
questo aspetto non era sufficiente se non abbinato con la capacità di operare con costi
di produzione nettamente inferiori. Questo vantaggio competitivo di costo, conseguito
dalla Southwest Airlines, ha permesso:
• l'offerta di un servizio a tariffe notevolmente inferiori, seppur redditizie;
• l'ingresso in nuove rotte facendo cosi concorrenza ai vettori maggiori nei loro
rispettivi hub;
• i vettori tradizionali hanno dovuto abbassare le tariffe e questo ha portato loro
ad operare in perdita o addirittura ad abbandonare alcune rotte di breve raggio e
a concentrarsi sul lungo raggio, segmento non operato da Southwest2;
1.2 Approccio in Europa
L'esperienza statunitense ha costituito un punto di riferimento per i successivi processi
di liberalizzazione negli altri Paesi Occidentali. La scelta di questi ultimi, di seguire
l'esempio statunitense, era in qualche modo obbligata, data la natura internazionale del
mercato aereo. Infatti sarebbe difficile pensare che il settore dei trasporti aerei posso
essere sottoposto a regimi giuridici ed economici radicalmente diversi nelle varie parti
del  mondo.  L'attività  di  aviotrasporto  è  per  sua  natura  un'attività  internazionale  e
quindi  necessita  di  regole  comuni  all'interno  delle  aree  in  cui  essa  si  svolge.  Per
diverse  ragioni,  il  settore  aereo  non  può  essere  oggetto  di  un  processo  di
2 Arrigo U., Giuricin A., Gli effetti della liberalizzazione del trasporto aereo e il ruolo delle compagnie low 
cost. Un confronto USA-EUROPA, Società italiana di economia pubblica (SIEP), 2006
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liberalizzazione in senso stretto. Piuttosto, esso può essere sottoposto a regimi più o
meno stringenti di regolamentazione. Ed in effetti il processo seguito in Europa può
essere definito più come uno di deregolamentazione che di pura liberalizzazione. Una
data fondamentale è il 1919, anno in cui fu stipulata la Convenzione di Parigi con la
quale  il  trasporto  aereo  venne  impostato  su  principi  di  rigido  protezionismo  e  in
particolare  su  quello  della  sovranità  degli  Stati  sugli  spazi  aerei  sovrastanti  i  loro
territori.  Tale sovranità fu riaffermata con la Convenzione di Chicago del 1944 che
condusse tutti gli Stati europei ad adottare politiche protezionistiche del mercato del
trasporto aereo mediante l'introduzione, nei loro ordinamenti giuridici, di alcune regole
tese  a  favorire  le  compagnie  di  bandiera  attraverso  negoziazioni  bilaterali.  Erano
proprio queste ultime lo strumento fondamentale attraverso cui ogni Stato assicurava
alle proprie compagnie di bandiera il  monopolio su alcune tratte.  Tali negoziazioni
erano soggetto a quattro regole rigide:
• su ogni  rotta  era  ammessa una sola compagnia aerea  per  ciascuno Stato,  in
genere la compagnia di bandiera;
• erano ammesse soltanto le rotte specificate dall'accordo;
• la  capacità  operativa  delle  rotte  internazionali  era  divisa  a  metà  fra  la
compagnia aerea di uno Stato e quella dell'altro (regola del 50-50);
• le tariffe negoziate tra i due governi entrano in vigore soltanto se approvate da
entrambi i governi (regola della doppia approvazione);
All'inizio degli anni '70 gli Stati europei furono costretti a rivedere tale politica per due
motivi: innanzitutto gli Stati Uniti d'America avevano adottato una nuova politica per
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il trasporto aereo (la deregulation) con conseguenze anche sulle compagnie europee.
Infatti avevano affiancato alla politica liberalizzatrice, sul mercato interno, una politica
simile  negli  accordi  bilaterali,  attraverso  una  loro  revisione  tesa  a  ridurre  la
regolamentazione dell'offerta. In particolare vennero introdotti tre principi:
• Multiple designation:  il  diritto di ciascun partecipante all'accordo di indicare
una pluralità di compagnie aeree per operare su una rotta;
• Combination rights: il diritto per un vettore di esercitare simultaneamente la 3°
e 4° libertà3 su più Stati con un solo servizio, attraverso scalo intermedio nel
quale non si ha diritto di imbarcare passeggeri/merci destinati alla meta finale
(per il quale è richiesta la 6° libertà4);
• Double disapproval: una nuova tariffa può essere bloccata solo se entrambi i
governi interessati la disapprovano;
In secondo luogo l'opinione pubblica premeva affinchè si operasse una revisione degli
accordi  bilaterali  e  delle  regole  protezionistiche  alla  loro  base.  Si  riteneva  che  le
posizioni di monopolio, create da tali accordi, fossero la causa delle tariffe più alte
rispetto a quelle americane. Il processo di deregolamentazione europea fu graduale e
composto  dall'introduzione  di  pacchetti  normativi  che  hanno  progressivamente
sostituito i precedenti regimi regolatori nazionali e definiti con le espressioni “Primo”,
“Secondo” e “Terzo Pacchetto”. Essi furono introdotti dal 1987 fino al 1997, anno nel
quale  la  libera  prestazione  dei  servizi  è  divenuta  applicabile  anche  ai  traffici  di
3 (3° libertà): diritto di sbarcare in un altro Stato passeggeri/merci imbarcati nello Stato al quale la compagnia 
aerea appartiene; (4° libertà): diritto di imbarcare in un altro Stato passeggeri/merci destinate allo Stato al 
quale appartiene il vettore aereo.
4 (6°libertà): il diritto di trasportare passeggeri/merci tra due altri Stati attraverso due rotte che si connettono 
nello Stato di appartenenza del vettore.
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cabotaggio5.
1.2.1 “Primo Pacchetto”
Varato  dal  Consiglio  dei  Ministri  dei  Trasporti  della  CEE,  è  costituito  da  quattro
norme: Regolamenti del Consiglio n. 3975/87 e n. 3976/87 entrambi del 14-12-1987;
Direttiva del Consiglio n. 87/601 e Decisione del Consiglio n. 87/602 entrati in vigore
il 01-01-88. Con tale pacchetto viene introdotto un regime più liberale in materia di
tariffe (viene limitato il diritto dei governi di respingere tariffe non ritenute congrue e
si  crea lo  spazio per  l'ammissione di  tipologie  di  tariffe  scontate),  si  abbandona il
principio di uguale capacità operativa sulle rotte intracomunitarie (viene introdotto un
criterio  di  country  pair  basis cioè  di  ripartizione  della  capacità  sull'insieme  delle
relazioni  che  collegano  una  coppia  di  Paesi)  e  si  rende  più  agevole  l'entrata  nel
mercato di nuovi concorrenti (si permette ai vettori di modificare la propria offerta su
una determinata rotta senza preventiva autorizzazione).
1.2.2 “Secondo Pacchetto”
Si compone di due regolamenti: Regolamento CEE del Consiglio n. 2342/90, relativo
alle tariffe dei servizi aerei di linea, e Regolamento CEE del Consiglio n. 2343/90
relativo all'accesso dei vettori aerei alle rotte intracomunitarie tra Stati Membri. Questi
due regolamenti hanno sostituito le direttive adottate con il primo pacchetto (87/601 e
87/602). Questo pacchetto si presenta più ampio del primo poiché, oltre ad adeguare la
precedente  normativa,  contiene  nuovi  orientamenti.  In  particolare  si  hanno quattro
punti interessanti:
• viene modificata la suddivisione percentuale della capacità operativa (passa da
5 Per cabotaggio si intende il trasporto di persone/merci tra due aeroporti di un Paese diverso rispetto alla 
nazionalità del vettore.
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50-50 a 60-40 con diritto di incremento della capacità per ogni Stato Membro
sino  al  5% da  un  anno  all'altro)  aggiungendo  dei  limiti  (gli  Stati  possono
adottare delle misure protettive nel caso in cui le nuove norme adottate causino
gravi danni finanziari alle compagnie aeree locali);
• si  impone agli  Stati  Membri  l'obbligo di  autorizzare l'entrata nel  mercato di
nuove compagnie aeree purchè siano rispettate determinate condizioni tecniche
ed economiche;
• si consente il cabotaggio per ogni tratta di una rotta operata all'interno degli
Stati  Membri,  ma con il  limite del  30% della capacità operativa (nel  primo
pacchetto  non  era  ammesso)  e  solo  come  tratta  iniziale  o  terminale  di  un
collegamento internazionale6;
• viene introdotto il principio della doppia disapprovazione secondo il quale le
tariffe presentate dalle compagnie aeree vengono considerate approvate a meno
che gli Stati Membri non comunichino congiuntamente la loro disapprovazione
(principio della double disapproval);
• viene aumentato al 50% della capacità operativa il diritto di trasportare tra due
Stati  comunitari  differenti  dalla  nazionalità  del  vettore  passeggeri/merci
attraverso una rotta che ha come origine o destinazione il Paese di appartenenza
del vettore7;
1.2.3 “Terzo Pacchetto”
Entrato in vigore il  01-01-1993,  è stato approvato dal  Consiglio dei  Ministri  il  22
6 (8°libertà): il diritto di trasportare passeggeri/merci tra aeroporti di un altro Stato attraverso una rotta che ha 
come origine o destinazione il Paese di appartenenza del vettore.
7 (5°libertà): il diritto di trasportare tra due altri Stati passeggeri/merci attraverso una rotta come ha come 
origine o destinazione il Paese di appartenenza del vettore.
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giugno 1992. Il fine è quello di adattare la politica comune dei trasporti aerei alle sfide
del  mercato  comune e  comprende  cinque  Regolamenti  del  Consiglio  CEE.  Questi
sono: il  Regolamento n.  2407/92 del Consiglio,  relativo al  rilascio delle licenze ai
vettori  aerei,  che  garantisce  alle  compagnie  aeree  europee  di  poter  beneficiare
realmente  dell'apertura  del  mercato  (in  presenza  di  idonei  requisiti  tecnici  ed
economici); il Regolamento n. 2408/92 del Consiglio, che regola l'accesso dei vettori
aerei  della  Comunità  alle  rotte  intracomunitarie;  il  Regolamento  n.  2409/92  del
Consiglio,  che riguarda le tariffe aeree per il  trasporto di  passeggeri  e di  merci;  il
Regolamento n. 2410/92 del Consiglio, che modifica il precedente n. 3975/87 relativo
alle modalità di applicazione delle regole di concorrenza alle imprese di trasporti aerei;
il  Regolamento  n.  2411/92  del  Consiglio,  che  modifica  il  precedente  n.  3976/87
relativo a talune categorie di accordi e pratiche concordate nel settore dei trasporti
aerei8. Gli effetti di questo “Terzo Pacchetto” sul mercato del trasporto aereo sono:
• introduzione  di  una  generale  liberalizzazione  tariffaria,  limitando  a  casi
particolari il diritto degli Stati di contestare le tariffe scelte dai vettori (tariffe
eccessivamente elevate o basse);
• eliminazione di ogni restrizione alla determinazione della capacità operativa;
• riconoscimento a tutti i vettori comunitari, in possesso dei requisiti economici e
tecnici, della piena libertà di accesso alle rotte;
• liberalizzazione  totale,  ma  con  decorrenza  a  partire  dal  01-04-1997,  del
cabotaggio, eliminando la restrizione per la quale il trasporto tra due aeroporti
di un Paese diverso rispetto alla nazionalità del vettore poteva essere effettuato
8 Cirà A., Lanza G., Effetti della liberalizzazione del trasporto aereo sulla gestione delle infrastrutture: alcune 
riflessioni sulla situazione italiana, Università degli Studi di Messina
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solo come tratta iniziale o terminale di un collegamento internazionale;9
• armonizzazione dei  requisiti  tecnici  ed economici  per  l'ingresso nel  mercato
(eliminazione  del  vincolo  che  limitava  la  concessione  della  licenza  alle
compagnie  aeree  il  cui  capitale  fosse  di  proprietà  di  soggetti  nazionali  e
richiedendo solo la proprietà di soggetti comunitari).
Attraverso  questi  tre  Pacchetti  normativi  l'Unione  Europea  ha  realizzato  una
liberalizzazione estesa, del mercato interno dei servizi del trasporto aereo, creando cosi
le condizioni per una crescita della concorrenza. Una precisazione importante riguarda
la non stretta correlazione tra liberalizzazione e aumento della concorrenza. Infatti,
come nel caso degli Stati Uniti, occorre osservare che questa si limita ad aprire le porte
del mercato, consentendo l'accesso a nuovi operatori e permettendo di conseguenza
strategie  competitive  agli  attori  esistenti  che in  precedenza non erano perseguibili.
Essa, tuttavia, non può garantire che nuovi vettori colgano effettivamente l'opportunità
di  entrare  nel  mercato  e  che  gli  attori  esistenti  modifichino  la  loro  strategia
aumentando così la pressione competitiva sui concorrenti.
1.3 Effetti della deregolamentazione in Europa: nascita delle compagnie low cost
Gli  effetti  della  liberalizzazione  normativa  europea  iniziano  a  manifestarsi  con
intensità solo con il diffondersi del modello low cost, anche nell'Europa continentale,
avvenuto nei primi anni del 2000. Infatti,  come evidenziato dal grafico sottostante,
all'inizio del nuovo millennio il mercato appare ancora saldamente in mano ai vettori
di bandiera. L'AEA10 nel suo Yearbook 2001, riferito alle quote di mercato calcolate in
9 (9° libertà): il diritto di trasportare passeggeri/merci tra aeroporti di un altro Stato senza il requisito che la 
rotta abbia  come origine o destinazione il Paese di appartenenza del vettore
10 L'AEA, Association European Airlines, rappresenta prevalentemente compagnie di bandiera all'interno 
dell'Unione Europea
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Fonte: AEA Yearbook 2001
termini  di  posti  settimanali  offerti  nella programmazione estiva  del  2000,  mette in
risalto  proprio  questo  aspetto. Le  compagnie  di  bandiera  associate  all'AEA
rappresentano infatti due terzi dell'offerta complessiva, peraltro calcolata includendovi
le leisure carriers11, mentre i vettori low cost (“no-frills”) appaiono ancora marginali
nell'insieme  del  mercato  europeo,  detenendovi  poco  più  del  5%  dell'offerta
complessiva. Infatti  questa nuova tipologia di vettori si sviluppò nel mercato anglo
irlandese  grazie  a  Ryanair  e  a  Easyjet,  ma  resta  fino  al  2002  un  fenomeno
sostanzialmente  limitato  alle  due  isole  e  ai  collegamenti  tra  esse  e  l'Europa
continentale.  È dal  2003 che si  può considerare il  fenomeno low cost  come realtà
diffusa in Europa e non più solo come specificità anglo irlandese. Il grafico sottostante
evidenzia il cambiamento che si realizza nel 2003. Nella programmazione estiva del
2002,  infatti,  meno del  14% dei  collegamenti  low cost  sono costituiti  da  voli  con
11   Per leisure carriers si intendono quei vettori che trasportano principalmente utenti in viaggio di piacere, 
altamente flessibili e poco interessati al comfort garantito dalle compagnie tradizionali.
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dell'offerta almeno l'origine o la destinazione è collocata in Gran Bretagna o Irlanda.
Un terzo dei collegamenti riguarda collegamenti interni tra Inghilterra e Irlanda o tra i
due Paesi ed oltre il 50% collegamenti tra le due isole e l'Europa Continentale. Con la
programmazione estiva  del  2003,  invece,  la  quota  rappresentata  dall'offerta  di  voli
interni  all'Europa  Continentale  raddoppia  rispetto  all'anno  precedente,  attestandosi
intorno al 30%. La principale causa del cambiamento è rappresentata dall'arrivo di una
pluralità  di  nuovi  vettori  sul  mercato  (Air  Berlin,  Germanwings,  bmibaby,  Virgin
Express) che contribuiscono all'aumento dell'offerta complessiva e alla conseguente
crescita  della  quota  di  mercato  globalmente  rappresentata  dalle  low cost.  L'offerta
complessiva nella programmazione estiva del 2003 si accresce di due terzi rispetto al
2002, da 900 mila a 1,5 milioni di posti settimanali offerti e, a loro volta, due terzi
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dell'incremento  (circa  400  mila  posti)  sono  offerti  dai  nuovi  operatori,  come
evidenziato dalla figura sottostante.
1.3.1 Sviluppo delle compagnie low cost 
La tabella sottostante,  redatta da Eurocontrol12,  mostra come nel 2002 il  fenomeno
delle low cost avesse assunto dimensioni rilevanti solo in quattro Paesi. Infatti solo in
Irlanda,  Regno  Unito,  Slovacchia  (grazie  a  SkyEurope)  e  Belgio  (grazie  a  Virgin
Express) la quota di mercato era superiore al 5%. Il dato complessivo europeo appare
ancora molto contenuto e pari al 4%. Nel 2003 la quota di mercato, misurata in voli
offerti, raddoppia all'8%. Nei successivi tre semestri aumenta di un punto percentuale
mentre nel 2005 accelera e cresce di tre punti arrivando al 13,7%. Infine nel primo
semestre del 2006 tocca quota 15,4%.
12 Eurocontrol è un'organizzazione intragovernativa, civile e militare che ha lo scopo di sviluppare e mantenere 
un efficiente sistema di controllo del traffico aereo a livello europeo, affiancando in questo impegno comune 
le autorità nazionali dell'aviazione civile (in Italia l'ENAC).
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La tabella successiva, invece, scompone la quota di mercato raggiunta dal fenomeno 
low cost nel 2006, nella componente nazionale e internazionale (sia infraeuropea che
extraeuropea). I Paesi con vettori nazionali low cost rilevanti (Regno Unito, Germania,
Svezia) registrano una diffusione omogenea o comunque non troppo differenziata nella
componente  nazionale  rispetto  a quella  internazionale.  Invece i  Paesi  senza vettori
nazionali  low  cost rilevanti  registrano  una  diffusione  fortemente  differenziata:
trascurabile sul segmento nazionale ed elevata su quello internazionale. In Spagna,  
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per esempio, la quota di mercato complessiva è al 21,4%, ma essa deriva da un 30,9%
nella  componente  internazionale  e  un ridotto  3,6% in quella  nazionale.  Lo  stesso
discorso vale in Italia con un dato complessivo del 15,5% composto da un 21,7% sul
segmento  internazionale  e  un  4,5%  su  quello  nazionale.  La  distinzione  tra  i  due
segmenti permette di classificare la Spagna nel gruppo dei Paesi europei a maggiore
diffusione  low cost nel  trasporto internazionale,  con una quota  vicina a  quella  del
Regno Unito, e l'Italia nel gruppo dei Paesi a diffusione medio-alta, in linea con Svezia
e Germania. 
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Voli medi giornalieri nei principali Paesi per tipologia di servizio e di vettore
(Periodo gennaio-maggio 2006)
Tipologia di servizio Low cost Non Low cost  Totali Quota % Low cost
Regno Unito Nazionale 381 1033 1414 26,9
Internazionale 1371 2759 4130 33,2
Totale 1752 3792 5544 31,6
Germania Nazionale 202 931 1133 17,8
Internazionale 733 3188 3921 18,7
Totale 935 4119 5054 18,5
Spagna Nazionale 40 1080 1120 3,6
Internazionale 651 1458 2109 30,9
Totale 691 2538 3229 21,4
Italia Nazionale 49 1051 1100 4,5
Internazionale 425 1533 1958 21,7
Totale 474 2584 3058 15,5
Svezia Nazionale 57 353 410 13,9
Internazionale 156 567 723 21,6
Totale 213 920 1133 18,8
Fonte: Eurocontrol
1.3.2 Compagnie low cost oggi
Nello scenario attuale, la distinzione tra vettori tradizionali e vettori low cost è meno
marcata. La classificazione di un vettore nell'una o nell'altra categoria è agevole, ma si
registrano alcune sovrapposizioni. Infatti, alcune compagnie tradizionali offrono tariffe
contenute mentre i vettori low cost stanno aumentando i servizi offerti (Easyjet offre
biglietti  flessibili  in  termini  di  data/orario  del  volo  mentre  Norwegian  Air  offre
programmi  frequenti flyer con tutti i benefici connessi). All'inizio le compagnie  low
cost competevano  nel  mercato  offrendo  tariffe  basse,  ma,  data  la  crescita  degli
operatori negli anni, sono sorte necessità di differenziazione. Le strategie seguite sono
state  diverse:  alcuni  player  hanno  inserito  nell'offerta  servizi  extra  (riservati  alla
clientela business) e altri, come Ryanair, hanno continuato nella politica di riduzione
strategica dei costi13 al fine di restare economicamente efficienti.
13 La riduzione dei costi rappresenta una leva a disposizione del management per migliorare l'economicità 
aziendale. Infatti attraverso la riduzione dei costi è possibile sia l'efficienza nell'impiego delle risorse a 
disposizione dell'azienda, sia rafforzare la sostenibilità del vantaggio competitivo
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La tabella,  riferita al traffico aereo nel 201314,  evidenzia alcuni dati operativi delle
dieci  compagnie  aeree  che  fanno  parte  dell'ELFAA (European  Low  Fares  Airline
Association). Un dato che salta subito all'occhio è il numero di passeggeri trasportati
da  Ryanair  e  Easyjet,  rispetto  al  totale  trasportato dai  vettori  membri  dell'ELFAA.
Infatti  il  66% dei viaggiatori  ha volato o con la compagnia irlandese o con quella
inglese. L'aumento di passeggeri trasportati  è pari al 6.7%. Un andamento positivo
riguarda  anche  il  load  factor (tasso  di  riempimento  dell'aereo),  il  numero  di  voli
giornalieri, la numerosità della flotta e il numero dei dipendenti. Il grafico sottostante,
invece, mette a confronto il traffico passeggeri nel 2013 e nel 2012.
Tutte le compagnie hanno registrato una crescita nel numero di passeggeri trasportati,
segno di crescita del settore. La tabella sottostante mostra i dati di traffico nel periodo
Luglio  2014-Giugno  2015.  Grazie  all'ingresso  nell'ELFAA di  IAG15 (International
Airlines  Group)  nell'aprile  2015,  i  passeggeri  trasportati  sono  aumentati  a  306.2
milioni, con un incremento del 37.2%. Da quando è stata fondata l'ELFAA, nel 2004,
il mercato dei vettori low cost ha registrato sempre aumenti nel numero di passeggeri
14 Annual Analyses of the EU Air Transport Market 2013
15 Fanno parte di IAG: British Airways, Iberia e Vueling
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trasportati.  Questo  è  stato  reso  possibile,  e  lo  è  tuttora,  da  un  lato  dalla  continua
apertura  di  nuovi  collegamenti  che  permettono  di  collegare  sempre  più  Paesi  e
dall'altro  dai  continui  investimenti  per  adeguare  la  flotta  (ogni  anno si  registra  un
aumento,  a  livello  complessivo,  degli  aerei  del  6.6% circa).  Il  load  factor è  pari
all'86.4%, in aumento del 2.3%, e il numero di voli giornalieri è passato a 6.567. Le
compagnie aeree  low cost impiegano oltre 90.000 dipendenti e le future assunzioni
previste danno un contributo significativo all'occupazione in Europa.
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Come  evidenziato  dall'ultimo  report,  pubblicato  da  Flightglobal/Airline  Business,
“Low cost & Leisure Carrier survey 2015”, i passeggeri che hanno viaggiato a basso
costo, nel 2015, hanno superato il miliardo. Si tende spesso ad affiancare il mondo low
cost con Ryanair. Sicuramente il  vettore irlandese è uno dei player principali e nel
2015 ha superato la  quota dei  100 milioni  di  passeggeri  (con un incremento negli
ultimi due anni pari a 25 milioni), ma un altro miliardo di persone ha viaggiato con
altre compagnie a basso costo. La compagnia leader è sempre la Southwest Airlines
con 145 milioni di passeggeri. Le prime 20 compagnie in classifica hanno trasportato il
70% dei passeggeri (circa 713 milioni) mentre nel 2008 erano 420 milioni. In otto anni
i passeggeri delle LCC sono aumentati di quasi il 70%.
 
25
Le compagnie che si sono maggiormente sviluppate sono l'indiana IndiGo (passata da
5 milioni a 31 milioni di passeggeri), l'indonesiana Lion Air (passata da 7 a 31 milioni
di passeggeri) e la brasiliana Azul, fondata nel 2008, che ha trasportato nel 2015 20
milioni  di  passeggeri.  Questi  dati  evidenziano  come  i  mercati  emergenti  siano  un
terremo molto fertile per il tipo di servizio offerto dai vettori low cost16.
Un dato importante riguarda la composizione dei passeggeri che viaggiano a basso
costo. Infatti il 37.7% sono europei, seguiti dagli americani (31.2%) e dagli asiatici
(28.5%).
 
Tuttavia, le compagnie più redditizie sono in prevalenza vettori americani. Infatti sei
delle nove compagnie più profittevoli hanno sede nel Nord America17. Restringendo
l'ottica al mercato aereo italiano, i  vettori low cost ne detengono una quota pari al
48.38%. Questa è data da un 51.01% sul segmento nazionale e da un 46.80% su quello
16 Pugliese R., Le compagnie low cost continuano a crescere, Fly Orbit News, giugno 2016
17 Fonte: Flightglobal/Airline Business, Report 2015
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internazionale.
La quota delle LCC è aumentata, rispetto al 2014, del 10.33% mentre le compagnie
tradizionali  hanno perso lo 0.48%. Il  traffico aereo in Italia  è aumentato del  4.5%
toccando quasi  quota  160 milioni  di  passeggeri.  Di  questi  quasi  la  metà  (circa  75
milioni) sceglie le compagnie low cost. Come evidenziato dalla tabella sottostante, il
leader è Ryanair con quasi 30 milioni di passeggeri trasportati. Sette in più rispetto ad
Alitalia.  Easyjet  si  conferma  terza  potenza  aerea  con  14  milioni  di  persone.  La
compagnia inglese è invece seconda, dietro Ryanair, nel segmento internazionale. Per
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quanto riguarda il segmento nazionale, Alitalia è leader con 12.3 milioni di passeggeri
davanti alla compagnia irlandese18.
18 Fonte: Rapporto ENAC 2015
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1.4 Ryanair e Easyjet: cenni storici
Ryanair19 è stata fondata nel 1985 da Tony Ryan con un capitale di 1 £ e uno staff di 25
persone. L'obiettivo era inserirsi nel mercato del trasporto aereo che collegava l'Irlanda
e il Regno Unito. Le compagnie leader, allora, erano Air Lingus e British Airways che
operavano in regime di duopolio. Ryanair iniziò la sua attività operando sulla tratta
Waterford-London Gatwick per mezzo di un aereo Bainderante da 15 posti. Alla fine
dell’anno i dipendenti erano 51 e i passeggeri trasportati 5.000. Nell’anno successivo il
personale aumentò a 151 e i passeggeri a 82.000. Questa forte crescita si ebbe a causa
19 http://corporate.ryanair.com/about-us/history-of-ryanair/
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della nuova rotta Dublino-Londra che l’azienda lanciò subito dopo aver ottenuto il
permesso dall’autorità regolatrice. Il prezzo del volo era di 99 £ andata/ritorno a fronte
di 209 £ offerto dalle altre due compagnie. Negli anni successivi Ryanair acquisì una
serie di aerei da diverse compagnie aeree aumentando la flotta a disposizione. Infatti
nel 1989 questa era composta da 6 aerei BAC1-11 jet e 3 aerei ATR42 Turbo. Insieme
agli aerei arrivarono anche piloti ed ingegneri che avevano lavorato su di essi. Grazie a
questi investimenti, Ryanair aprì 15 nuove rotte tra Irlanda e Gran Bretagna e le prime
2 verso il resto dell’Europa, una per Bruxelles e l’altra per Monaco di Baviera. Questo
portò  un  cospicuo  aumento  sia  dei  passeggeri  che  dei  dipendenti  attestandosi
rispettivamente a quota 644.000 e 477.  Il Business Model prevedeva basse tariffe e un
servizio a bordo senza restrizioni. Questo includeva pasti completi e bevande gratuite.
C'era  una  grande  attenzione  al  cliente,  tanto  è  vero  che  Ryanair  era  una  della
compagnie aeree più amate20. Il principale limite di questa strategia competitiva era
l'insostenibilità  nel  lungo  periodo.  Infatti  Air  Lingus  e  British  Airways  reagirono
abbassando le tariffe innescando una guerra tariffaria. Questo provocò ingenti perdite
per Ryanair in quanto perseguiva una strategia a metà strada tra contenimento dei costi
e differenziazione. Infatti la compagnia cercava di essere low cost (con bassi margini),
ma offriva un servizio a bordo costoso. Un cambiamento radicale si ebbe a partire dal
1991  quando  Micheal  O'Leary  fu  nominato  CEO  dell'azienda.  Da  quel  momento
Ryanair cambiò strategia competitiva e prese come riferimento il Business Model della
Southwest Airlines21. Questo prevedeva:
•tariffe basse;
20 Thomas M., “Ryanair: success before love”, Strategic Direction, 2015
21 Easyjet and Ryanair flying high on the Southwest model, Strategic Direction, 2006
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•voli ad alta frequenza;
•un sistema di voli point to point;
•nessun pasto e bevande gratuiti a bordo;
•nessuna assegnazione di posto;
•voli a breve raggio;
•utilizzo di aeroporti secondari;
Ryanair divenne così la prima compagnia aerea low cost in Europa. Attivando voli ad
alta frequenza, utilizzando un’unica tipologia di aereo ed eliminando bevande e cibi
gratuiti a bordo, riuscì ad offrire tariffe di 59 £ andata/ritorno, cioè le più basse in tutto
il mercato. Il passo successivo fu quello di spostare la base principale, quella a Londra,
dall’aeroporto di Luton a quello di Stansted, nuovo e con un collegamento ferroviario
diretto per il centro di Londra. Nel 1992, nonostante il calo del numero di rotte da 16 a
5, il traffico aumentò grazie alle caratteristiche del nuovo Business Model. Ryanair, nel
1994, rinnovò la flotta acquistando 8 Boeing 737 che presero il posto dei vecchi aerei
BAC1-11  jet  e  nel  frattempo  i  passeggeri,  per  la  prima  volta  nella  storia  della
compagnia,  avevano  superato  la  soglia  del  milione.  A  seguito  della
deregolamentazione del  mercato aereo,  furono aperte 4  nuove rotte  verso l’Europa
continentale  (Stoccolma,  Oslo,  Parigi  e  Bruxelles)  e  inaugurata  la  nuova  base  a
Glasgow Prestwick. Negli anni successivi furono aperti nuovi collegamenti con l’Italia
(Pisa, Rimini, Venezia), lanciata la prenotazione attraverso il sito internet e acquistati
nuovi aerei più efficienti che permisero di abbassare ulteriormente le tariffe. Nel 2001
fu aperta la prima base continentale a Bruxelles Charleroi e nel 2003 a Bergamo Orio
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al Serio. Il perseguimento di questa strategia ha portato a due conseguenze: l'immagine
di Ryanair è crollata e i profitti sono saliti alle stelle. Il segreto era, ed è tuttora, nella
Proposta di Valore incentrata sulla comprensione di cosa il cliente avrebbe comprato. Il
management  di  Ryanair  sa benissimo che il  servizio offerto non è eccellente,  anzi
O'Leary ha giocato su questo al fine di trarne pubblicità gratis (esempi sono l'utilizzo
del  bagno a  pagamento,  posti  in  piedi,  eliminazione del  copilota).  Ciò  che  genera
valore per il cliente e quindi spinge loro a volare con Ryanair è la tariffa bassa e quindi
la possibilità di viaggiare spendendo poco. Emblematica è la citazione di un Manager
di  Ryanair  che  diceva:  volate  con  noi  e  spendete  i  vostri  soldi  per  prenotare  un
albergo  di  lusso.  Starete  sul  nostro  aereo  per  un'ora,  ma  potrete  stare  un  intero
weekend in albergo. Perciò la Proposta di Valore non si manifesta tanto quando si vola,
ma piuttosto quando si arriva a destinazione. Oggi Ryanair, grazie a questa strategia
“no frills” è compagnia aerea leader in Europa con fatturati, utili, passeggeri trasportati
in continua crescita.
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Easyjet22 fu fondata nel 1995 a Luton, nei pressi di Londra, da Sir Stelios Haij-Ioannou
con la vision di  creare un marchio orientato al  cliente in grado di  rivoluzionare il
22 http://corporate.easyjet.com
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trasporto aereo. L'attività iniziò nel Novembre 1995 e le rotte erano Luton-Glasgow e
Luton-Edimburgo.  L'anno  successivo  furono  lanciati  i  primi  collegamenti  verso
l'Europa continentale con destinazioni Amsterdam, Barcellona e Nizza. Nel 1997 fu
aperta una seconda base nel Regno Unito, a Liverpool. Nel 1998 fu lanciato il sito web
per le prenotazioni online. Nel 2000 arrivò la quotazione alla Borsa di Londra e due
anni dopo venne acquistata la compagnia aerea low cost “Go” (creata inizialmente da
British Airways) al fine di creare il primo network europeo nel settore del trasporto
aereo. Nel 2004 furono aperti collegamenti con l'Ungheria e la Slovenia e nel 2007
venne inaugurata la nuova sede nell'Hangar 89 dell'aeroporto di Luton. Nel 2009 fu
portata a termine l'acquisizione di GB Airways che era una compagnia basata a Londra
Gatwick e con un network di rotte focalizzato sull'Europa meridionale e sull'Africa
settentrionale. Come Ryanair ha adottato il Business Model della Southwest Airlines
anche  se  non  integralmente  come  la  compagnia  aerea  irlandese.  Come  le  altre
compagnie low cost non offre pasti o bevande gratis a bordo e prevede il pagamento di
numerose tipologie di  extra.  Come per Ryanair,  il  successo di  Easyjet  è  dovuto al
lavoro del CEO Carolyn McCall. Nel 2010 infatti viene nominata CEO dell'azienda
che in quel periodo era in forte crisi. Questo perchè la crisi del 2008 aveva colpito
anche il settore del trasporto aereo e Easyjet fu una della compagnie più coinvolte. Lo
sforzo della McCall si concentrò particolarmente sulla qualità del servizio, a partire
dalla puntualità dei voli fino ad una maggiore attenzione al cliente23. Oggi Easyjet è la
terza compagnia aerea low cost più grande del mondo (dopo Southwest e Ryanair) con
risultati economici e numero di passeggeri in costante crescita.
23 Donadio G., Come una donna salva Easyjet dalla crisi: la storia di Carolyn McCall, Millionaire.it, 2016
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                                                            Capitolo 2
                     BUSINESS MODEL DELLE COMPAGNIE LOW COST
2.1 Definizione e componenti del Business Model
Il Business Model è definito come l'insieme delle soluzioni organizzative e strategiche
attraverso le quali l'impresa persegue un vantaggio competitivo. Permette di descrivere
in maniera sistemica le caratteristiche dell'offerta dell'azienda,  le  attività  svolte per
realizzarla, le risorse impiegate e la relativa struttura dei costi e dei ricavi. Le variabili
devono essere poste in relazione con il tipo di vantaggio competitivo perseguito24. In
altre parole:
      “ Il Business Model descrive la logica con la quale un'organizzazione
crea, distribuisce e cattura valore”  
                                                                                              Alexander Osterwalder
L'introduzione  del  termine  Business  model  è  piuttosto  recente.  Risale,  infatti,  alla
diffusione  di  Internet  (anni  '90).  Molte  volte  si  tende  a  confondere  il  concetto  di
Business model con quello di strategia aziendale e affiancare loro a tutto ciò che può
essere  fonte  di  vantaggio  competitivo25.  Chiaramente  ci  sono dei  legami  tra  i  due
concetti, ma è bene tenerli distinti. Yip26, per quanto riguarda le strategie, distingue tra
strategie di routine e strategie radicali. Le prime vengono definite ed implementate per
aumentare la quota di mercato, per rafforzare la posizione competitiva o per migliorare
la redditività. Questa tipologia di strategia non va ad incidere sul Business model, ma
24 Giannetti R., La riduzione strategica dei costi. La gestione dei cost driver per business model 
economicamente sostenibili, G. Giappichelli Editore, 2013
25 Ales N., Relations between the Business Model and the Strategy, Proceedings of the European Conference on
Management, Leadership & Governance, 2013
26 Yip G., Using Strategy to Change your Business Model, Business Strategy Review, 2004 
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agisce  sulla  configurazione  del  prodotto,  sulla  soddisfazione  dei  clienti,  ecc.  Le
seconde, invece, vanno a modificare anche il Business model in quanto si va ad agire
sul target della clientela, sulla value proposition. Vengono definite e implementate più
di rado in quanto sono più rischiose. Infatti, solo quando cambiamenti nell'ambiente
esterno  rendono  obsoleto  il  Business  model  oppure  quando  l'azienda  decide  di
disegnarne  uno  nuovo,  si  ricorre  ad  una  strategia  radicale.  In  entrambi  i  casi  la
strategia  è  un  concetto  dinamico,  con  un'ottica  forward-looking  e  orientata  al
cambiamento più o meno marcato. Rappresenta cioè un punto di riferimento per le
decisioni/azioni future. Il Business model, invece, ha una valenza più statica in quanto
racchiude ciò che l'azienda vuol essere e come vuole operare. Shafer27, infatti, guarda
il Business model come la rappresentazione della core logic di un'azienda e delle scelte
strategiche di fondo. Questo conferma la sua valenza statica. Stefanovic e Milosevic
definiscono la strategia come il percorso all'interno del quale il Business model può
variare.                                 
                                             Business Model Canvas  
27 Shafer S.M., Smith H.J., Linder J.C., The Power of Business Models, Business Horizons, 2005
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Il  framework  è  costituito  da  9  blocchi  che  mostrano  la  logica  con cui  un'azienda
intende fare soldi e comprendono le 4 principali aree di un business: i clienti, l'offerta,
le infrastrutture e la solidità finanziaria28. Questi sono:
• Segmenti di clientela: descrive i differenti gruppi di persone ai quali l'azienda si
rivolge.  Questo  blocco  permette  di  costruire  pacchetti  di  prodotti/servizi  a
partire dalle esigenze di ogni specifico segmento di clienti. L'azienda decide il
tipo  di  mercato  al  cui  interno  posizionarsi  (mercato  di  massa,  mercato  di
nicchia, mercato segmentato, mercati diversificati);
• Proposta di Valore: contiene i prodotti/servizi che l'azienda vuole offrire. Una
proposta di valore può essere creata apportando un'innovazione (lo smartphone
nel settore delle telecomunicazioni), rendendo accessibile un prodotto/servizio
ad un nuovo segmento di clientela (i voli low cost), migliorando il design o la
performance  di  un  prodotto.  Per  creare  una  buona  proposta  di  valore  è
necessario conoscere i bisogni (aspetti funzionali) e i desideri (aspetti emotivi)
dei clienti. Solo cosi la proposta di valore riesce a trasferire loro valore;
• Canali:  descrivono  come  l'azienda  raggiunge  un  determinato  Segmento  di
Clientela per presentargli e fornirgli la sua Proposta di Valore. Le funzioni dei
Canali sono molteplici: creare consapevolezza nel cliente sul prodotto/servizio e
sull'azienda  stessa;  aiutare  il  cliente  a  valutare  la  Proposta  di  Valore  fatta
dall'azienda;  offrire  il  prodotto/servizio;  permettere  l'acquisto  del
prodotto/servizio e seguire il cliente nel post-vendita;
• Relazioni con i Clienti: descrive il tipo di relazione che l'azienda stabilisce con i
28 Osterwalder A., Pigneur Y., Creare modelli di business, Milano: FAG, 2012
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diversi  segmenti  di  clienti.  Le  funzioni  delle  relazioni  con  i  clienti  sono:
acquisire nuovi clienti, fidelizzare i clienti già acquisiti e quindi aumentare le
vendite. Ci sono diverse tipologie di relazioni attraverso le quali interagire con i
clienti  e  queste  dipendono  dal  modello  di  business  dell'azienda.  Infatti  la
relazione si può basare su:
◦ assistenza personale: c'è la presenza di un addetto ai rapporti con i clienti
che funge da supporto e interfaccia nel momento in cui vi sia una richiesta
di aiuto;
◦ assistenza personale dedicata: la relazione in questo caso viene costruita e
mantenuta assegnando ai clienti un addetto specifico (nel caso dei consulenti
finanziari). È una tipologia di relazione molto stretta che stimola la fiducia e
la serenità del cliente;
◦ self  service:  il  rapporto  con  il  cliente  è  garantito  tramite  una  relazione
indiretta e una struttura che gli permette di avere tutto ciò di cui ha bisogno
per fare da solo;
◦ servizi automatici: è una forma evoluta di self service diffusa in molti settori
(es. le banche permettono, tramite un profilo personale online, di compiere
molte delle azioni che si fanno allo sportello);
• Flusso di Ricavi: descrive i flussi di ricavi che l'azienda ottiene dalla vendita dei
prodotti/servizi a un determinato Segmento di Clientela. Le variabili da definire
sono il prezzo e la modalità di pagamento. Per quanto riguarda i prezzi questi
possono essere  fissi  (es.  listino  prezzi)  o  dinamici  (es.  fasce  di  prezzo).  Le
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modalità di pagamento invece sono di due tipologie: in un'unica soluzione o
ricorrenti (a rate);
• Risorse chiave: racchiude gli assets strategici di cui un'azienda deve disporre
per creare e sostenere il proprio modello di business. Queste possono essere:
◦ Fisiche: comprendono beni materiali (tutto quello che fisicamente bisogna
avere per realizzare e vendere un determinato prodotto/servizio);
◦ Intellettuali:  comprendono  il  know-how  di  un'azienda,  i  marchi,  le
partnership;
◦ Umane:  sono  fondamentali  in  ogni  modello  di  business,  soprattutto  nel
campo dei servizi;
◦ Finanziarie:  comprendono  particolari  disponibilità  finanziarie  (contanti,
linee  di  credito)  che  permettano  all'azienda  di  garantirsi  gli
approvvigionamenti  necessari  per  perseguire  un  vantaggio  competitivo
rispetto ai concorrenti;
• Attività chiave: descrive le attività strategiche (e quindi i processi) che devono
essere  compiute  per  creare  la  Proposta  di  Valore,  raggiungere  i  Clienti,
mantenere le Relazioni con loro e generare Ricavi. Con Attività chiave si fa
riferimento solo a quelle più importanti (quelle che determinano il vantaggio
competitivo) e non a tutte le attività del ciclo aziendale. Come per le Risorse
chiave, anche queste variano in base al modello di business e possono essere
distinte in tre categorie: produttive, di problem solving, di mantenimento e/o
sviluppo  di  piattaforme/reti.  Insieme  al  blocco  delle  Risorse  Chiave e  dei
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Partner Chiave, andrà a determinare la Struttura dei Costi che l'azienda dovrà
sostenere;
• Partner  Chiave:  definisce  la  rete  dei  fornitori  e  partners  necessari  al
funzionamento  del  modello  di  business  aziendale.  Non  è  possibile  pensare
all'azienda  come a  qualcosa  di  autosufficiente.  Esistono infatti  attori  esterni
strategici che le permettono di realizzare pienamente il modello di business e di
conseguenza aumentare le possibilità di successo nel mercato. Le motivazioni
che stanno alla base di una partnership sono:
◦ ottimizzare le risorse e le attività;
◦ sviluppare economia di scala;
◦ ridurre i rischi della concorrenza;
◦ competere in un mercato più vasto;
• Struttura dei Costi: definisce i costi che l'azienda dovrà sostenere per rendere
funzionante il proprio modello di business.  Questo blocco viene definito per
ultimo perchè deriva quasi direttamente dalla struttura dei blocchi relativi alle
Attività  Chiave,  ai  Partner  Chiave  e  alle  Risorse  Chiave.  Analizzando  la
Struttura dei Costi, il Modello di Business può avere:
◦ Costi  Fissi:  rimangono  invariati  al  variare  del  volume  dei  beni/servizi
prodotti (stipendi, impianti, macchinari);
◦ Costi Variabili: variano a seconda dei volumi prodotti;
◦ Economie di Scala: i costi si abbassano nel momento in cui un'azienda si
espande;
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◦ Economie di Scopo: i costi diminuiscono aumentando il raggio d'azione di
un'operazione (  perseguimento di  obiettivi  diversi  con i  medesimi fattori
produttivi);
I Modelli di Business vengono descritti in base al fatto che siano guidati dai costi o dal
valore. Infatti:
• Modelli di Business guidati dai costi: per alcuni tipi di attività mantenere i costi
bassi diventa assolutamente centrale per riuscire a fornire il proprio valore. Il
più classico esempio è Ryanair e i suoi voli “senza fronzoli”, che le permette di
mantenere prezzi competitivi. Questa tipologia di Business Model prevede costi
bassi e, comportando poche Risorse Chiave e poche Attività Chiave, diventa
sostenibile per l'imprenditore;
• Modelli di Business guidati dal valore: per altre attività la Proposta di Valore è
basata  esattamente  sul  valore  creato  in  termini  di  servizio  e  innovazione.
Esempi sono Apple, Ferrari, i brand legati al mondo della moda. Ovviamente
anche per questi  Business Model è importante ottimizzare,  evitare sprechi e
porre  attenzione  ai  costi,  ma  l'elemento  più  importante  potrebbe  essere
utilizzare materie prime costose che abbiano una lavorazione esclusiva29.
2.2 Business Model delle compagnie low cost
Il Business Model delle compagnie  low cost è senza dubbio un Modello di Business
guidato  dai costi. Infatti sia in Ryanair che in Easyjet c'è un forte orientamento al
controllo dei costi finalizzato ad offrire voli a tariffe competitive. Dal lato dei ricavi,
invece, questo porta a far pagare per ogni extra. Infatti, analizzando i bilanci della due
29 Osterwalder A., Pigneur Y., Bernarda G., Smith A., Value proposition design. How to create products and 
services customers want, Wiley, 2014
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società,  emerge che circa il  20% del fatturato è rappresentato da ricavi “ancillary”
come bevande, cibo, imbarco del bagaglio più grande rispetto a quello consentito ecc.
Come evidenziato  dalla  storia  delle  due compagnie  aeree,  e  in  particolar  modo in
quella  di  Ryanair,  la  revisione  del  Business  Model  è  stata  la  soluzione  alle  gravi
difficoltà che caratterizzavano la gestione. Infatti tra le varie alternative che un'azienda
ha per ridurre i costi, c'è anche quella di rivedere il Modello di Business. Tale revisione
permette non solo di analizzare la Struttura dei Costi, ma anche di ridurli in funzione
della nuova Proposta di Valore e di coprirli  con maggiori ricavi. L'innovazione del
Business Model può rappresentare, quindi, una soluzione per fronteggiare situazioni
dove  il  livello  dei  costi  di  un  Business  Model,  che  si  sta  sviluppando,  non  è
economicamente  accettabile,  oppure  quando  gli  sforzi  per  ridurlo,  su  un  Business
Model già in essere, non permettono più di realizzare risultati soddisfacenti.
2.2.1 Business Model di Ryanair
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La Proposta di Valore è quella di offrire voli low cost di qualità, puntualità e sicurezza
puntando  moltissimo  sul  prezzo  basso  del  biglietto.  Il  Segmento  di  clientela è
essenzialmente low cost, quindi turisti ed in generale passeggeri con un budget limitato
oppure passeggeri che prendono l'aereo di frequente e coloro che viaggiano utilizzando
aeroporti  secondari.  Sono  clienti  price  sensitive  che  vedono  il  volo  come  uno
strumento. Essendo quindi il mercato molto ampio, si può parlare di mercato di massa.
Per quanto riguarda le Relazioni con i clienti, queste sono piuttosto limitate. Infatti il
cliente è chiamato al “fai da te”, utilizzando il sito web, e ricorrendo al call center, a
pagamento,  solo  in  casi  particolari.  Questa  tipologia  di  relazione  è  finalizzata  a
limitare i costi. Inoltre bisogna considerare che il passeggero di compagnie low cost è
un utente mediamente evoluto perciò si documenta anche attraverso fonti non ufficiali
quali blog e forum. I Canali, come per tutte le compagnie low cost, è il sito web. Le
Attività chiave e le Risorse chiave sono quelle tipiche di ogni compagnia aerea. Perciò
da un lato avremo le operazioni di volo, la vendita dei biglietti online, la manutenzione
e la pulizia degli aerei, l'attività di customer service e la programmazione degli orari.
Dall'altro  invece  avremo  la  flotta  di  aerei,  il  sito  web,  le  attrezzature  e  uffici
aeroportuali e, per quanto riguarda le risorse umane, i piloti, le hostess e gli steward e
il  personale di  terra.  La parte  più ampia del  Business Model  è sicuramente quella
relativa ai Partner chiave. Infatti il sito web si sta trasformando da sito di vendita dei
biglietti aerei a portale destinato a chi viaggia, offrendo molteplici servizi anche non
direttamente collegati ai voli.  Ryanair ha stretto partnership con diverse società.  Si
possono  distinguere  i  Core  Business  Partner  come  Mastercard  e  Visa,  per  quanto
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riguarda  il  pagamento  dei  biglietti  e  dei  servizi  offerti,  gli  aeroporti,  le  società  di
servizi aeroportuali, le società di catering e quelle per la pulizia e manutenzione degli
aerei.  Inoltre ci  sono i  Side Business Partner come Hertz,  società di  autonoleggio,
Ryanair Hotels, web agency e società di supporto ai sistemi informatici. Le partnership
sono una leva che permettono di ottenere capacità (in termini di competenze, ma anche
di capacità distributiva) a costi e tempi più contenuti rispetto allo sviluppo interno. Il
Flusso di Ricavi è dato essenzialmente dalla vendita di biglietti, che mira a coprire i
costi,  e  dagli  extra  richiesti  dai  passeggeri,  che  aumentano  notevolmente  i  ricavi.
Infine  la  Struttura  dei  Costi è  piuttosto  semplice  e  comune  a  quella  di  qualsiasi
compagnia aerea. Infatti le voci di costo riguardano i salari dei dipendenti (legati molto
alla produttività), l'acquisto di nuovi aerei, la loro manutenzione, il carburante (la voce
di costo che impatta di più in Conto Economico) e la manutenzione del sito web.
2.2.2 Business Model di Easyjet
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La Proposta di Valore di Easyjet è offrire voli low cost con servizi extra a pagamento. I
Segmenti di Clientela sono due: da un lato i passeggeri low cost (principalmente turisti,
quindi clienti  price sensitive) e dall'altro passeggeri business (uomini d'affari). Come
Ryanair le Relazioni con i Clienti sono di tipo self service mediante l'uso del sito web,
configurato in modo da rispondere alle possibili  richieste della clientela.  Ci si può
avvalere anche del call center, a pagamento, in casi particolari. Al fine di contenere i
costi  legati  a  questa  attività  si  ricorre  a  servizi  automatizzati.  I  Canali di
comunicazione sono rappresentati, come per tutte le compagnie low cost, dal sito web.
Le Attività Chiave e le Risorse Chiave sono simili a quelle delle altre compagnie aeree.
Quindi  avremo,  da  un  lato,  le  operazioni  di  volo,  la  vendita  dei  biglietti  online,
l'attività di Customer service, la manutenzione e la pulizia degli aerei. Dall'altro lato ci
sarà la flotta di aerei,  gli  aeroporti  (in particolare quello di Londra-Luton in cui la
compagnia ha la  sede),  il  sito web e,  per quanto riguarda le risorse umane,  piloti,
hostess, steward e personale di terra. Come Ryanair, anche Easyjet ha stretto numerose
partnership al  fine di  offrire una vasta gamma di servizi  extra anche non collegati
direttamente con il volo. Tra i  Partner Chiave ci sono: Visa (per quanto riguarda il
pagamento), gli Aeroporti, le società di servizi aeroportuali, le società che si occupano
del catering, Booking, società leader nella prenotazione di hotel, Europcar, società che
si occupa del noleggio di auto e furgoni e la web agency, fondamentale per l'intero
Business Model. Easyjet fa parte del gruppo EasyGroup. Questo è composto da varie
società, le quali contengono il marchio “Easy”. Offrono servizi “no frills” e utilizzano
un sistema per fissare i prezzi definito revenue management. Alcune delle società che
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fanno parte di EasyGroup, oltre a Easyjet, sono: Fastjet (una compagnia aerea low cost
che opera in Africa ed è l'unica a non utilizzare il marchio Easy), EasyCar (società di
autonoleggio), EasyBus (società che offre un servizio di collegamento tra Londra e gli
aeroporti di Gatwick, Stansted e Luton), EasyHotel (società alberghiera “no frills”). La
Struttura  dei  Costi è  quella  tipica  delle  compagnie  aeree.  Infatti  le  voci  di  costo
principali  riguardano  il  carburante,  i  canoni  di  leasing  per  gli  aerei  e  la  loro
manutenzione e i salari dei dipendenti. Infine per quanto riguarda i  Flussi di Ricavi,
come per Ryanair, sono composti dalla vendita dei biglietti aerei e dal pagamento dei
servizi extra.
2.3 Differenze tra vettori low cost e vettori full service
Tra le compagnie aeree low cost e quelle tradizionali esistono differenze di vario tipo:
strategiche, commerciali, organizzative e tecniche30. Infatti sono molti gli elementi che
contribuiscono ad un abbattimento dei costi e rendere il volo low cost molto appetibile
e competitivo sul mercato. Da un punto di vista  strategico le differenze riguardano i
collegamenti offerti, le alleanze tra le compagnie e gli aeroporti scelti. Le compagnie
aeree low cost effettuano collegamenti, di breve-media distanza, nazionali ed europei;
non danno vita ad alleanze con altri vettori (cercano comunque di non competere in
maniera diretta) e servono in prevalenza scali secondari. Dall'altra parte, le compagnie
full  service  offrono  collegamenti,  di  breve-media-lunga  distanza,  nazionali,
internazionali ed intercontinentali; quasi tutte fanno parte di alleanze con altri vettori
full service e servono scali primari.  Le principali alleanze sono: Star Alliance, Sky
Team e Oneworld.
30 Baccelli O., Aeroporti e compagnie aeree low cost: la nuova geografia del turismo, 2004
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Le alleanze tra le compagnie aeree tradizionali sono lo strumento al quale ricorrono i
vettori maggiori per ridurre i costi e aumentare la loro quota di mercato. Le differenze
di tipo commerciale riguardano i canali di vendita, l'emissione del biglietto, le tipologie
di biglietti  offerti  e la presenza di programmi  frequent flyer31.  I  vettori  low cost si
avvalgono del sito web e del call center a pagamento; non emettono il biglietto, ma
procedono direttamente all'emissione della carta d'imbarco; offrono un solo tipo di
ticket con prezzi differenziati in base alla data di acquisto e con penalità in caso di
modifiche;  non  sono  previsti  programmi  frequent  flyer.  Le  compagnie  tradizionali
invece  hanno come  canali  di  vendita  le  agenzie  di  viaggio,  il  supporto  telefonico
gratuito  e  ovviamente  il  sito  web;  laddove  i  biglietti  siano acquistati  in  agenzia  è
31 Un programma frequent flyer è un servizio offerto per premiare la fedeltà dei propri clienti. I viaggiatori 
guadagnano tanti punti quante sono le miglia percorse. Tali punti permettono di ottenere benefici addizionali 
(accesso ad aree dell'aeroporto loro riservate, priorità nelle prenotazioni) o voli gratuiti
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prevista l'emissione; sono presenti  ticket differenziati,  in base alla  classe dell'aereo
(business,  economy),  con  diversi  gradi  di  flessibilità;  vengono  adottati  programmi
frequent  flyer  per  incentivare  la  fedeltà  del  passeggero.  Da  un  punto  di  vista
organizzativo le  differenze attengono alla  gestione del  check in,  alla  manutenzione
degli aerei, ai servizi di handling32, al servizio di catering a bordo, alle frequenze dei
voli e al servizio cargo su voli. Le compagnie low cost, al fine di ridurre i costi, hanno
esternalizzato l'attività di check in, la manutenzione e le attività di handling; il catering
a bordo è un servizio extra a pagamento; le frequenze dei voli sono minori rispetto alle
compagnie full service (non si va oltre i tre voli giornalieri) e non è previsto il servizio
di cargo sui voli. I vettori tradizionali, invece, gestiscono direttamente (per i principali
aeroporti),  o  tramite  società  controllate,  le  attività  di  check in,  manutenzione  e  di
handling; a bordo è previsto il servizio catering con vari pasti in base alla durata del
volo; le frequenze giornalieri sono più alte ed è previsto il  servizio cargo sui voli.
Infine le differenze tecniche riguardano il turnaround33 tra un volo e il successivo, il
numero di ore di volo in media per velivolo al giorno e la tipologia di aeromobili.
Infatti i vettori low cost riescono ad ottenere un turnaround di 25-30 minuti; i velivoli
volano per circa 11-12 ore al giorno per ottimizzare la capacità produttiva e la flotta è
semplificata mediante l'uso di un unico modello di aereo. I vettori full service invece
hanno un turnaround più lungo (circa 45-60 minuti) dettato anche dal sistema  hub-
and-spoke34; i velivoli volano in media 9 ore al giorno e la flotta di aerei è diversificata
32 Le attività di handling sono quelle relative al carico, lo scarico, il controllo tecnico, la pulizia e il 
rifornimento di un velivolo e all'assistenza a terra dei passeggeri
33 Per turnaround si intende il tempo può essere definito come il tempo di inattività di un aereo, cioè il tempo 
non passato in volo; in particolare è dato dalla somma dei tempi necessari all'atterraggio dell'aereo, al 
disimbarco dei passeggeri, al rifornimento, all'imbarco dei passeggeri successivi e alla ripartenza dello stesso 
aereo
34 Con questo sistema si concentrano i voli su grandi aeroporti in modo da facilitare le coincidenze e le 
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e  composta  da  aerei  con  caratteristiche  rispettivamente  per  il  breve-medio-lungo
raggio. 
Queste differenze, sintetizzate nella tabella, evidenziano le forme di semplificazione,
standardizzazione (tipologie  di  biglietto,  tipi  di  velivoli)  e  politiche di  outsourcing
(handling,  manutenzione,  biglietterie)  adottate  dalle  compagnie  low  cost che
permettono  loro  di  operare  con  costi  (costi  operativi  per  posto  offerto)  inferiori
nell'ordine  del  30-40% rispetto  alle  compagnie  tradizionali35.  Il  grafico  sottostante
sintetizza l'idea di business dei vettori low cost, la quala è basata esclusivamente sulla
presenza  simultanea  di  tre  elementi:  la  semplicità  del  prodotto  (“no  frills”),  il
posizionamento e i bassi costi operativi.
prosecuzioni con compagnie alleate
35 Zoboli A., Perchè i low cost vincono la competizione, CrescitaTurismo
 
50
                    Differenze tra vettori low cost e full service sulle rotte intra-UE
Caratteristiche         Vettori Full service         Vettori Low cost
diversità strategiche
Collegamenti offerti Brevi-medie-lunghe distanze; Brevi-medie distanze;
nazionali, internazionali e nazionali e in Europa
intercontinentali
Alleanze di compagnie Si No
Aeroporti scelti Scali primari In prevalenza secondari
diversità commerciali
Canali di vendita Agenzie di viaggio; internet; Internet; call center 
supporto telefonico (gratuito) (a pagamento)
Emissione del ticket Si, se acquistato in agenzia No
Biglietti Classi differenti (business, Biglietti unici con prezzi 
economy) con varia flessibilità differenziati per data di 
acquisto; varie penali
Si No
diversità organizzative
Check in Gestito direttamente Gestito in outsourcing
Manutenzione Gestito direttamente Gestito in outsourcing
Handling Gestione propria o con società Gestito in outsourcing
controllate
Catering Incluso A pagamento
Frequenze Elevate Ridotte
Cargo service Si No
diversità tecniche
Turnaround Tra i 45 e i 60 minuti Tra i 25 e i 30 minuti
Aerei Flotta diversificata Flotta semplificata
Media ore di volo 9 Tra 11 e 12
Fonte: Baccelli O. (2004)
Programmi frequent flyer
Il cambiamento più rilevante non sta tanto nella riduzione dei costi, ma quanto nella
reinterpretazione dei ruoli dei soggetti operanti nell'industria del trasporto aereo e nella
scomposizione delle attività da essi svolte.  In questo modo si va a riconfigurare il
business creando un sistema allargato di creazione del valore con un fine comune. Il
soggetto più importante è il cliente, al quale è offerta la possibilità di raggiungere mete
a  basso  costo,  ma sopportando una  serie  di  disagi  in  termini  di  tempo e  comfort.
Infatti, questo deve provvedere da solo all'acquisto del biglietto, prenotare con largo
anticipo per approfittare delle tariffe contenute, pagare per i servizi extra in caso di
utilizzo e impiegare più tempo per raggiungere i  centri  abitati,  data la  distanza da
questi degli aeroporti secondari. In sintesi, il cliente, per apportare valore al sistema,
deve essere flessibile e adattabile. Anche la figura del dipendente ha subito importanti
cambiamenti. La remunerazione presenta una quota maggiore legata alle performance.
I compiti assegnati loro sono più semplici e quindi richiedono minori controlli e di
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conseguenza  generano  minori  costi.  Anche  il  rapporto  con  gli  aeroporti  ha  subito
modifiche. Infatti, non sono più semplici fornitori di servizi, ma veri e propri partner
commerciali. A fronte dei maggiori traffici, sacrificano parte delle tariffe incassate dai
vettori  e  a  volte  corrispondono  incentivi  per  sostenere  lo  sviluppo  del  traffico
passeggeri. Inoltre le low cost hanno precise richieste circa la struttura e l'efficienza
dell'aeroporto: basse tariffe aeroportuali, turnaround di 25 minuti, terminal in singoli
edifici, buon livello dei servizi di ristorazione e commerciali in aeroporto, facilitazioni
negli spostamenti da e per lo scalo, niente sale d'attesa per passeggeri business. Lo
stesso  vale  per  gli  enti  istituzionali.  Il  grafico  sottostante  sintetizza  questi
cambiamenti.
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Il  sistema funziona solo nel  momento in cui ogni soggetto mette a disposizione le
risorse di cui dispone al fine di creare un prodotto finale da cui tutti possano trarre
beneficio36.  In particolare la formula low cost è vantaggiosa economicamente per i
clienti solo se questi si adattano al modello effettuando la prenotazione del volo in
anticipo ed evitando di acquistare snack e bevande a bordo. A questo proposito, una
ricerca condotta dagli esperti  del motore di  ricerca Kayak.it,  ha illustrato a quanto
ammonta il rincaro sul prezzo di snack e bevande a bordo. Infatti, su alcune compagnie
aeree,  il  prezzo  di  un  croissant  può  essere  fino  al  1690%  superiore  rispetto  al
supermercato. Il prezzo, invece, di una bottiglietta d'acqua da 500ml può essere fino al
1285% superiore rispetto a quello del supermercato. 
2.4 “Modello Ryanair” e il “Modello Easyjet”
Il mercato delle compagnie aeree  low cost presenta alcune sostanziali differenze nei
Business Model dei principali vettori. Sebbene si pensi ad un gruppo omogeneo di
compagnie  aeree  che  competono  unicamente  sul  prezzo  e  su  un'apparente  vasta
gamma di rotte attraverso l'Europa, è possibile distinguere il “Modello Ryanair” e il
“Modello Easyjet”. Entrambi i vettori operano su tutti i principali mercati europei, con
un  sistema  di  connessioni  che  fa  perno  su  una  serie  di  aeroporti  in  diversi  Paesi
(Inghilterra,  Olanda, Svizzera, Francia,  Germania, Svezia e Italia) e pertanto hanno
perso la  connotazione classica  dei  vettori  radicati  in  un unico Paese per  diventare
(sostanzialmente)  vere  e  proprie  compagnie  aeree.  La  principale  differenza  è
sostanziale:  nel  “Modello  Ryanair”  vengono privilegiate  rotte  fra  una  destinazione
principale e una secondaria (es. Londra Stansted-Alghero), normalmente non proposta
36 Rotondo F., La ricerca del valore nel settore del trasporto aereo: la prospettiva dei sistemi allargati, Giuffrè 
Editore, 2008
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da altri vettori o comunque con un minor grado di concorrenza e con un numero di voli
al  giorno,  relativamente  ridotto,  anche se  negli  ultimi  mesi  Ryanair  si  è  affacciata
anche su hub intercontinentali come Roma-Fiumicino.
Nel  “Modello  Easyjet”,  invece,  la  scelta  dei  collegamenti  appare  essere  quella  fra
destinazioni principali (es. Amsterdam-Londra Gatwick), con una frequenza in grado
di servire anche la clientela business, in un mercato in cui operano già altri vettori e
che vedono un grado di competizione più elevato. Per quanto riguarda la scelta degli
aeroporti,  Ryanair  tende  a  volare  dagli  aeroporti  secondari  (questo  le  consente  di
pagare  tasse  aeroportuali  inferiori  e  spesso  di  ottenere  incentivi  monetari  dalle
amministrazioni  locali  che  sono  desiderose  di  attrarre  turisti  al  fine  di  sostenere
l'economia locale) mentre Easyjet da quelli primari (Gatwick a Londra, Malpensa a
Milano, Tessera a Venezia). La compagnia inglese rivede periodicamente il  proprio
network al fine di massimizzare i profitti e cogliere le opportunità presenti sul mercato.
Fonte: Easyjet website
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Infatti  nell'ultimo  anno  sono  stati  aperti  nuovi  collegamenti  sia  dalle  nuovi  basi
(Amsterdam, Amburgo, Napoli) sia nei mercati, come Svizzera e Italia, in cui si vuole
aumentare la quota di mercato. Altro aspetto interessante è la costituzione del network
delle  rotte.  Infatti,  come  evidenziato  dalla  figura,  quello  di  Easyjet  è  focalizzato
sull'Europa  Occidentale,  comprendendo  anche  destinazioni  prettamente  turistiche
presso le Isole Canarie,  la  Turchia e il  Nord Africa.  Il  numero di  aeroporti  serviti
dell'Europa Centrale e Orientale è piuttosto limitato (es. in Polonia, Easyjet serve un
solo aeroporto mentre Ryanair ben 12). Questa scelta rispecchia la scelta di Easyjet di
competere con le compagnie aeree tradizionali negli aeroporti primari facendo leva sul
forte vantaggio competitivo conseguito negli anni. Le compagnie low cost evitano di
competere  tra  loro  in  modo  diretto  sugli  stessi  collegamenti,  dando  così  un  forte
vantaggio  competitivo  ai  first  mover.  La  seconda  rilevante  differenza  tra  i  due
Business  Model  è  legata  alla  scelta  della  tipologia  di  aereo  di  riferimento.  Infatti
Ryanair utilizza Boeing 737-800 con versioni da 189 posti, mentre Easyjet si avvale di
Airbus  319  con  versioni  da  149  passeggeri.  La  scelta  della  compagnia  irlandese
permette di rispondere ai picchi di domanda e di ottenere costi medi unitari inferiori,
mentre  quella  di  Easyjet  permette  una  maggiore  flessibilità  di  utilizzo.  La  terza
differenza è legata all'importanza del mercato europeo di lingua inglese (Regno Unito
e Irlanda).  Infatti  entrambi i  vettori  hanno il  proprio principale mercato nel Regno
Unito,  ma  Easyjet  appare  essere  diversamente  strutturata  nel  sistema  delle  Basi37.
Un'altra differenza tra i due vettori riguarda l'attenzione alla clientela business. Infatti
Ryanair la ignora completamente considerandola di fatto al pari livello dei low cost
37 Per Basi si intendono le sedi di equipaggio e sedi dove sostano gli aerei di notte
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flyer.  Easyjet,  invece,  con  l'introduzione  dell'iniziativa  business  friendly nel  2011,
presta  più  attenzione  offrendo  tariffe  leggermente  più  costose,  ma  biglietti  più
flessibili. Infatti è possibile cambiare la data e/o l'orario del volo fino a due ore prima
rispetto  all'orario  di  partenza  previsto.  Questo  permette  ai  passeggeri  business  di
prenotare  un  volo  con  la  stessa  flessibilità  prevista  dalle  compagnie  tradizionali.
Inoltre Easyjet consente, sempre per la clientela business, di imbarcare un bagaglio più
pesante  (20  kg  anziché  15  kg senza  pagare  tariffe  aggiuntive).  Di  conseguenza  il
“Modello Ryanair” può essere considerato integrativo e parzialmente complementare
rispetto  a  quello  che  caratterizza  le  compagnie  full  service,  mentre  il  “Modello
Easyjet” si pone come sostitutivo e quindi potenzialmente più simile alle compagnie
tradizionali (Alitalia, Air France)38. La differenza tra i due vettori è evidente. Da un
lato  Ryanair  riesce  ad  essere  meglio  di  chiunque  altro  quello  che  è,  ovvero  una
compagnia low cost. Dall'altro Easyjet si basa su un Business Model leggermente più
ibrido sia per quanto riguarda la scelta degli aeroporti che per la maggiore attenzione
alla  clientela  business.  Nonostante  tale  scelta,  Easyjet  ha  conseguito  un  vantaggio
competitivo rispetto alle compagnie tradizionali. Questo è dovuto all'utilizzo di aerei
con un'età media più bassa, più efficienti, con un load factor39 più alto, con un livello
di costi fissi più basso40, con costi del personale più bassi e con una semplificazione
delle operazioni di volo. Da queste considerazioni emerge che Easyjet dimostra una
maggiore  attenzione  al  cliente.  Ryanair,  invece,  su  questo  aspetto  è  stata  sempre
abbastanza carente. Per migliorare l'immagine aziendale, la compagnia aerea irlandese
38 Mondo Low Cost: differenze tra il “Modello Ryanair” e il “Modello Easyjet”, Air Magazine.it, 2015
39 Per load factor si intende il tasso di riempimento dell'aereo calcolato come rapporto tra posti occupati e posti 
disponibili
40 Flying high: Easyjet's strategy for success. Going head to head with legacy airlines, MarketLine, 2014
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ha preso spunto dai concorrenti inglesi e, a partire da Settembre 2013, ha lanciato un
programma definito  “Always Getting Better”41.  L'obiettivo è ascoltare i  clienti  e,  a
partire  da  questo,  modificare  ciò  che  impatta  negativamente  sull'immagine
dell'azienda,. Tutto ciò mantenendo le tariffe basse e la puntualità dei voli che sono i
punti di forza di Ryanair. Le prime due novità introdotte sono state la possibilità di
poter  portare  un  secondo bagaglio  a  mano e  l'assegnazione del  posto  al  momento
dell'emissione  della  carta  d'imbarco.  A queste  si  sono  aggiunte:  taglio  delle  tasse
aeroportuali,  miglioramento  del  sito  web,  lancio  di  un'applicazione  per  dispositivi
mobili  e  l'introduzione  di  voli  “silenziosi”  (ovvero  senza  le  continue  proposte  di
acquisto)  se previsti  con orario  di  decollo prima delle  8  o dopo le  21.  Ma più in
generale  l'obiettivo  di  Ryanair  è  migliorare  l'esperienza di  volo e  introdurre  nuovi
servizi. Di conseguenza sono state fatte 6 promesse alla clientela:
• offrire le tariffe più basse
• fornire la possibilità di volare nelle destinazioni migliori
• rendere l'esperienza di volo più gradevole
• essere la compagnia aerea Europea più affidabile
• essere più trasparenti
• innovare per rendere il viaggio più divertente
Per mantenere queste promesse, Ryanair ha annunciato una serie di iniziative a partire
dall'anno 2015. Queste includono:
• nuovi interni degli aerei & nuove uniformi per l'equipaggio
41 Fonte: Annual report Ryanair 2015
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• possibilità di confrontare in tempo reale le tariffe sul sito web
• possibilità di bloccare per 24 ore una tariffa (al costo di 5 euro)
• nuovi sedili con più spazio per le gambe
Inoltre  dal  2016 Ryanair ha innovato la  politica tariffaria.  Infatti,  i  clienti  possono
scegliere tra tre tipologie di tariffe: Regular ( tariffe più basse, imbarco di due bagagli
e posto assegnato casualmente gratuito);  Leisure Plus (imbarco prioritario, scelta del
posto, bagaglio da stiva più grande); Business Plus (fast track ai controlli di sicurezza,
imbarco prioritario, posti a sedere premium, flessibilità sul cambio di data/orario del
biglietto).
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                                                             Capitolo 3
STRATEGIA AZIENDALE E VANTAGGIO COMPETITIVO
DELLE COMPAGNIE AEREE LOW COST        
3.1 L'analisi di attrattività del settore: le forze competitive
La configurazione strutturale di un settore e la sua conseguente attrattività, in termini
di  redditività  strutturale,  dipendono  da  come  si  dispongono  cinque  fattori
concorrenziali ( forze competitive). Tali fattori sono:
• la rivalità tra le imprese concorrenti;
• minacce derivanti dai potenziali entranti;
• concorrenza dei prodotti sostitutivi;
• potere contrattuale dei fornitori;
• potere contrattuale dei clienti;
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Potere contrattuale dei fornitori
Carburante, aerei, aeroporti
MEDIO
Rivalità tra le imprese concorrenti
Difficile entrare
Pochi fornitori
Ampio target
Vantaggio del first mover
MEDIA-BASSA
Potere contrattuale dei clienti
BASSO
Minacce dei potenziali entranti
MEDIA
Concorrenza dei prodotti 
sostitutivi
Treno, bus, auto, nave
BASSA
L'insieme di questi cinque fattori concorrenziali definisce il “sistema competitivo”42 e
fornisce un'interpretazione della competizione in senso allargato. Infatti la pressione
competitiva in un settore43 non si esercita solo rispetto alle imprese concorrenti,  ai
potenziali entranti e ai produttori di beni sostitutivi, ma anche rispetto ai fornitori e ai
clienti.  Di conseguenza l'assenza di barriere all'entrata,  l'esistenza di validi prodotti
sostitutivi offerti  a prezzi inferiori,  la presenza di clienti e fornitori con alto potere
contrattuale rispetto all'azienda e il  grado di  competizione con i  concorrenti  diretti
determinano effetti di riduzione sulla redditività dell'azienda nel medio periodo44. La
disposizione e l'interazione delle cinque forze determinano l'intensità delle dinamiche
competitive del settore e la sua redditività media strutturale incidendo su prezzi, costi,
margini  reddituali  e  risultati  complessivi.  Più  precisamente  la  redditività  media
strutturale è la risultante sintetica del condizionamento esercitato dalle cinque forze
sullo  “spazio  economico”  e  sullo  “spazio  operativo”  del  settore.  Infatti  i  fattori
concorrenziali  influenzano alcune grandezze economiche del settore. Quindi quanto
più intensa è la pressione esercitata dagli altri attori (clienti e fornitori) sulle imprese
operanti  e  quanto  più  è  alta  la  rivalità  tra  di  esse,  tanto  minore  sarà  lo  “spazio
economico”  che  caratterizza  il  settore  in  quanto  esso  sarà  influenzato  da  risultati
complessivi più bassi. Inoltre la configurazione delle cinque forze influenza lo “spazio
operativo” del settore cioè la sua estensione orizzontale e verticale. La prima coincide
con il volume di domanda soddisfatta dalle aziende operanti che si traduce, in termini
quantitativi, nel fatturato aggregato del settore. Chiaramente la domanda è correlata
42 Invernizzi G., Strategia aziendale e vantaggio competitivo, McGraw-Hill, 2008
43 Per settore si intende l'insieme di unità produttive che svolgono attività nell'ambito dei medesimi “livelli” 
della filiera
44 Bianchi Martini S., Introduzione all'analisi strategica dell'azienda, G. Giappichelli Editore, 2008
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con la capacità di soddisfare i bisogni della clientela. L'estensione verticale del settore
invece riguarda le fasi svolte dalle aziende operanti (in grado di integrazione verticale)
e quindi il valore prodotto da ciascuna di esse.
3.1.1 Rivalità tra le aziende concorrenti
In presenza di una forte rivalità tra le imprese operanti nel settore, le aziende devono
sostenere oneri per gestire tale rivalità e questo porta ad una riduzione della redditività
strutturale.  Questo  fattore  concorrenziale  può  essere  influenzato  dalla  crescita  del
settore, dalla numerosità delle aziende presenti e così via. Le compagnie aeree low
cost tendono a non competere in maniera diretta tra loro a causa di scelte strategiche
differenti. Ryanair e Easyjet, per esempio, hanno un network di rotte diverso. Inoltre,
essendo state tra le prime compagnie low cost europee, godono del vantaggio del first
mover. Questo ha permesso loro di scegliere le rotte più redditizie. La compagnia aerea
irlandese  continua,  non  solo,  a  far  leva  sulla  riduzione  dei  costi,  ma  lancia
continuamente offerte.  Allo stesso modo il  vettore inglese si concentra di più sulla
clientela  business.  Questo  porta  entrambe le  compagnie  ad aumentare  il  vantaggio
rispetto  ai  competitor,  che  viceversa  hanno  sempre  meno  potere  competitivo  sul
mercato. Queste considerazioni portano a definire il grado di rivalità all'interno del
settore come medio-basso.
3.1.2 Concorrenza dei prodotti sostitutivi
In presenza di prodotti sostitutivi caratterizzati da un rapporto qualità/prezzo elevato,
la redditività del settore tende a diminuire. Le imprese operanti devono analizzare il
valore del sistema di prodotto offerto e compararlo con il prezzo di vendita, il costo
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sostenuto dal cliente per passare ad un altro sistema di prodotto e la propensione dei
diversi segmenti di clientela al cambiamento. Le tipologie di prodotti sostitutivi del
trasporto aereo riguardano i possibili mezzi di trasporto oltre agli aerei. Quindi saranno
rappresentati da:
• trasporto ferroviario (anche l'alta velocità);
• mezzi su strada (bus o automobile);
• trasporto navale;
Queste  tipologie  di  trasporto  però  richiedono  un  intervento  diretto  delle  persone
(automobili),  possono durare sensibilmente di più (navi) o potrebbero creare disagi
(treni). Inoltre il costo raramente è compatibile con quello dei voli low cost. Si tratta di
due mercati con caratteristiche diverse che si rivolgono a segmenti di clientela diversi.
Per queste ragioni l'impatto di tale forza competitiva è basso.
3.1.3 Minacce derivanti dai potenziali entranti
In assenza di barriere all'entrata, le imprese operanti in un settore devono sostenere
oneri per evitare l'ingresso di nuovi player al fine di evitare un aumento della rivalità
interna e un conseguente calo della redditività. Le barriere all'entrata a protezione di un
settore  possono  essere  rappresentate  da:  economia  di  scala,  fabbisogno  di  ingenti
risorse finanziarie,  difficoltà  di  accesso alla  distribuzione.  Nel  settore del  trasporto
aereo,  in  seguito  al  processo  di  deregolamentazione,  ogni  compagnia  full  service
potrebbe creare una sussidiaria low cost per entrare nel mercato sfruttando i guadagni
delle rotte a lungo raggio per offrire tariffe competitive per i voli a corto raggio. Più
complessa, invece, appare l'ipotesi di inserimento di una nuova compagnia low cost a
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sè stante e la conquista di una posizione di rilievo nel mercato a causa degli ingenti
investimenti necessari per costruire la flotta e ottenere gli slot negli aeroporti. Queste
considerazioni portano a definire la minaccia di potenziali entranti come media.
3.1.4 Potere contrattuale dei fornitori
In presenza di  fornitori  con un elevato potere contrattuale,  i  margini  delle aziende
operanti nel settore, e la conseguente redditività strutturale, si riducono a causa degli
elevati  prezzi  richiesti  per  la  fornitura  di  materie  prime.  Il  potere  contrattuale  dei
fornitori  aumenta  con  l'aumentare  della  strategicità  della  fornitura  e  quindi  con
l'aumentare del peso che la fornitura ha all'interno del Conto Economico dell'azienda. I
fornitori di una compagnia aerea sono:
• i costruttori di aerei per la creazione e il mantenimento della flotta;
• i fornitori del carburante;
• i gestori degli accessi aeroportuali;
Per quanto riguarda la flotta degli aerei, sia Ryanair che Easyjet utilizzano un unico
modello (rispettivamente il Boeing 737 e l'Airbus A319). Questo permette di ottenere
vari vantaggi che vanno dalla manutenzione alla riduzione del costo unitario in sede di
acquisto. Inoltre tra le aziende fornitrici di aerei e le compagnie aeree si è instaurato un
rapporto che va oltre la semplice fornitura di velivoli. Per quanto riguarda invece il
costo  del  carburante,  tutto  dipende  dall'andamento  del  prezzo  del  petrolio.
Recentemente il prezzo è basso e questo ha permesso di ottenere notevoli vantaggi che
si  sono  tradotti  nell'offerta  di  tariffe  ancora  più  convenienti.  Infine  l'accesso
aeroportuale, ovvero la possibilità di atterrare e decollare dai diversi aeroporti, riveste
 
63
un ruolo primario per le compagnie aeree. La scelta di Ryanair di servirsi di aeroporti
secondari  le  permette  di  pagare  meno tasse  aeroportuali  e  questo  si  traduce  in  un
aumento della forza competitiva. Il potere contrattuale dei fornitori è, tra le cinque, la
forza competitiva con l'impatto più alto sulla redditività strutturale.
3.1.5 Potere contrattuale dei clienti 
In presenza di clienti con un elevato potere contrattuale, le imprese vengono pressate
al fine di ottenere riduzioni del prezzo di vendita e/o miglioramenti nel sistema di
prodotto  con  effetti  riduttivi  sulla  sua  redditività.  Per  valutare  questo  fattore
concorrenziale,  le  aziende devono analizzare  i  fattori  che influenzano il  potere  dei
clienti  e  il  prezzo di  vendita  (il  grado di  concentrazione delle  vendite,  il  costo di
passaggio  ad  un  prodotto  sostitutivo,  il  grado  di  standardizzazione  del  sistema  di
prodotto). Nel settore del trasporto aereo low cost il potere contrattuale dei clienti è
basso in quanto questi sono interessati a pagare tariffe basse perciò, data la differenza
ancora rilevante rispetto ai prezzi dei voli delle compagnie full service, i vettori low
cost hanno margini  per fissare tariffe percepite come basse dai clienti  (mediante il
lancio di continue promozioni), ma redditizie per loro. Se a questo aggiungiamo la
bassa  concorrenza  dei  prodotti  sostitutivi,  emerge  come  la  forza  di  questo  fattore
concorrenziale sia abbastanza contenuta.
3.2 Strategia competitiva dei low cost carriers
La strategia competitiva mira a stabilire una posizione redditizia e sostenibile contro le
forze  competitive  che  determinano  la  concorrenza  nell'ambito  di  un  settore
industriale45. Si basa su due concetti: il vantaggio competitivo e l'ambito competitivo.
45 Porter M.E., Il vantaggio competitivo, Biblioteca Einaudi, 2004
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3.2.1 Definizione e fondamenta del vantaggio competitivo
Per vantaggio competitivo si intende una redditività del capitale investito superiore
alla  media  del  settore  nel  medio/lungo  periodo,  basata  o  sul  prezzo  di  vendita
(vantaggio  competitivo  di  differenziazione)  o  sui  costi  di  produzione  (vantaggio
competitivo  di  costo),  intendendo  con  questi  ultimi  tutti  quelli  sostenuti  per  lo
svolgimento delle attività aziendali (quindi non solo i costi industriali). Le compagnie
low  cost perseguono  un  vantaggio  competitivo  di  costo  sebbene  con  orientamenti
strategici diversi. 
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Questo presuppone quattro condizioni:
• i costi unitari di produzione devono essere inferiori rispetto a quelli sostenuti
dai  concorrenti.  Questa  condizione  ha come base  un'attitudine  superiore,  da
parte  dell'azienda,  a  contenere  i  costi  nella  produzione/erogazione  di  un
bene/servizio. Tale attitudine è dovuta a risorse, competenze, capacità interne
e/o condizioni di vantaggio esterne di cui l'azienda beneficia;
• i prezzi di vendita non devono presentare, rispetto a quelli dei concorrenti, una
differenza tale da compensare lo scarto ottenuto nei costi unitari di produzione
(condizione di sovra-redditività). Si parla infatti di prezzi di vendita pari o non
sensibilmente inferiori a quelli dei concorrenti intendendo cioè prezzi che, pur
essendo inferiori rispetto a quelli della concorrenza, presentano una differenza
inferiore a quella tra i costi dell'azienda e i quelli dei concorrenti; 
• il  valore creato per gli  acquirenti  deve essere percepito da essi.  Infatti  se il
potenziale acquirente non ha informazioni tali  da indurlo all'acquisto, non si
creano le condizioni di persuasione nonostante il prezzo migliore;
Queste tre condizioni presuppongono, a loro volta, due condizioni ulteriori:
• le attività svolte all'interno dell'azienda devono presentare elementi di unicità
rispetto a quelle dei concorrenti (se così non fosse i costi di produzione non
potrebbero essere inferiori rispetto a quelli dei concorrenti); 
• le  attività  svolte  per  offrire  un  prodotto/servizio  devono  essere  coerenti  dal
punto di vista economico-finanziario (se così non fosse il prezzo di vendita non
sarebbe sufficiente a coprire i costi di produzione e a permettere una maggiore
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redditività del capitale investito);
Fonte:  Bianchi  Martini  S.,  Introduzione  all'analisi  strategica  dell'azienda
Due caratteristiche distintive e peculiari del vantaggio competitivo di costo sono:
• la condizione di vantaggio è stabilita rispetto a tutti i concorrenti. Infatti essere
second leader può significare per l'azienda assumere una posizione vulnerabile
in quanto,  se venisse ingaggiato uno scontro frontale  finalizzato all'aumento
della quota di mercato, il second leader si troverebbe in difficoltà rispetto al
cost leader;
• il fatto di non presupporre l'unicità del prodotto/servizio. Infatti, in molti casi, le
strategie  finalizzate  al  perseguimento  del  vantaggio  competitivo  di  costo
vengono implementate nei settori dove i prodotti/servizi presentano possibilità
di differenziazione minori;
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Il vantaggio competitivo si basa sull'unicità e sulla coerenza delle attività aziendali,
rappresentate dalla catena del valore.
Questo strumento identifica nove categorie di attività che possono essere raggruppate
in  due  tipologie:  attività  primarie  (contribuiscono  direttamente  alla  creazione
dell'output, il servizio offerto) e attività di supporto (non contribuiscono direttamente
alla creazione dell'output, ma sono necessarie perchè questo venga creato).
Le categorie appartenenti alle attività primarie sono:
• logistica  in  entrata (inbound  logistics):  rapporti  con  i  fornitori  con  cui
negoziare accordi vantaggiosi che permettano la buona riuscita della strategia
low cost. Per esempio, per quanto riguarda l'acquisto degli aerei, si ricorre ad un
unico modello.  Questo permette  di  avere  flessibilità  nello  svolgimento delle
attività  operative,  ma  anche  maggiore  efficienza  nella  manutenzione,  nel
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carburante e nell'addestramento dell'equipaggio. Essendo tra i principali clienti
di  Boeing e Airbus,  con ordini  di  rilevanti  dimensioni,  riescono ad ottenere
importanti  risparmi  sugli  acquisti  di  nuovi  aerei  e  questo  contribuisce  alle
economie di scala. Inoltre si viene a creare un rapporto di collaborazione con i
produttori di velivoli che permette di ottenere vantaggi per entrambi gli attori
della relazione. Per contenere i costi del carburante, invece, si può ricorrere sia
alla stipula di contratti derivati, al fine di fissare il prezzo della fornitura per un
determinato periodo di tempo (se le aspettative circa il prezzo del petrolio sono
in rialzo), che ad aerei più moderni ed efficienti. Per quanto riguarda invece i
rapporti  con  i  gestori  aeroportuali,  la  scelta  di  servire  aeroporti  secondari
permette risparmi sulle tasse aeroportuali, ma soprattutto l'importanza raggiunta
dalle compagnie aeree low cost in questi anni,  con un numero di passeggeri
trasportati  in  costante  aumento,  permette  loro  di  conseguire  importanti
economie  di  scala  al  momento  della  stipula/rinnovo  dei  contratti  con  le
infrastrutture aeroportuali e con gli operatori (il personale di terra);
• attività  operative (operations):  l'insieme  delle  azioni  che  compongono  la
strategia  di  riduzione  dei  costi  (filosofia  no frills).  È  in  questa  categoria  di
attività  che si  manifesta  di  più la  filosofia  delle  compagnie  aeree  low cost.
L'eliminazione  di  ogni  fronzolo  (frill)  dal  Business  Model  ha  permesso  ai
vettori  low  cost  di  ridurre  notevolmente  i  costi  di  produzione  e  diventare
redditizi grazie al pagamento di tutti gli extra che possono essere richiesti dalla
clientela;
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• logistica  in  uscita (outbound  logistics):  con  questa  categoria  di  attività  si
apprezza  la  qualità  su  cui  puntano  i  vettori  low  cost.  Ryanair,  servendo
aeroporti secondari, è riuscita a ridurre il turnaround tra un volo e un altro a 25
minuti circa. Inoltre le compagnie low cost puntano tanto su alcuni parametri
che misurano l'affidabilità del servizio come la puntualità dei voli (superiore al
85%),  la  bassa  percentuale  dei  bagagli  smarriti  e  l'alta  percentuale  di  voli
completati;
• marketing  e  vendite (marketing  & sales):  il  marketing  è  un'area  in  cui  gli
investimenti  sono  ridotti.  Anzi  i  vettori  low  cost,  soprattutto  Ryanair,
approfittano di ogni occasione per farsi pubblicità low cost. Ad esempio il Ceo
della compagnia irlandese propose, al fine di ridurre i costi, l'eliminazione del
copilota,  l'utilizzo  del  bagno  a  pagamento,  posti  in  piedi  per  aumentare  la
capacità degli  aerei.  Ovviamente erano solo provocazioni,  in quanto anche i
vettori low cost devono sottostare a rigidi regolamenti e seguire procedure di
sicurezza.  L'obiettivo  era  far  conoscere  la  compagnia,  anche  peggiorando
l'immagine dell'azienda, per aumentare la quota di mercato. Il principale canale
di vendita è il sito web sul quale vengono lanciate continuamente promozioni.
Per quanto riguarda il pricing, i vettori low cost utilizzano lo yield management.
È uno strumento che ben si adatta alla connotazione prettamente price sensitive
della clientela. Il fattore esclusivo su cui si basa la discriminazione del prezzo
dei biglietti è il tempo. Infatti, quanto maggiore è la distanza temporale tra il
momento di prenotazione e quello del volo, tanto minore è la tariffa proposta.
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La distanza temporale dal viaggio è la condizione che meglio rappresenta la
rigidità  dell'offerta.  Infatti,  l'acquisto  anticipato  impone  al  passeggero  una
programmazione di medio-termine e quindi una maggiore esposizione al rischio
di non poter usufruire del volo alla data stabilita. Dall'altro lato, l'acquisto del
biglietto  a  ridosso  della  data  del  volo  garantisce  maggiore  sicurezza  di
usufruirvi,  ma  anche  una  maggiore  disponibilità  a  pagare  in  situazioni  di
emergenza. Il grafico sottostante illustra l'andamento delle curve di indifferenza
della domanda.
Gli  assi  cartesiani misurano prezzo e rigidità.  I  valori  dell'asse delle ascisse
indicano il  numero di  giorni  che intercorrono tra  momento dell'acquisto del
biglietto e la data del volo. Di conseguenza x=0 corrisponde al giorno del volo
(infatti il prezzo del biglietto tocca il valore massimo) mentre rmax è il first ticket
date  (infatti  il  prezzo  del  biglietto  è  molto  basso).  Una  caratteristica  della
politica di  pricing della compagnie low cost è che le tariffe di partenze sono
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molto contenute. Via via il prezzo aumenterà, prima in maniera graduale e poi
in  maniera  repentina  in  prossimità  della  data  del  volo.  L'obiettivo  è
massimizzare  i  ricavi  ottenendo  un  load  factor  soddisfacente.  Un  ruolo
fondamentale è quello del  route controller in quanto deve scegliere,  in ogni
momento, il prezzo più opportuno da offrire al pubblico, tra quelli stabiliti nel
pricing  cercando  di  ottimizzare  lo  scostamento  tra  quanto  il  cliente  paga  e
quanto  sarebbe  disposto  a  pagare  per  ciascun  posto.  La  scelta  viene  fatta
osservando lo sviluppo teorico delle vendite a fronte di prezzi via via crescenti.
I presupposti per l'applicazione dello yield management sono:
◦ la prenotazione/vendita anticipata rispetto al consumo;
◦ una domanda variabile e non perfettamente prevedibile;
◦ la possibilità di segmentare la domanda;
◦ un sistema informativo accurato e dettagliato;
Due  tecniche  per  incrementare  il  fatturato  mediante  ricavi  complementari
(ancillary), rispetto alla vendita del biglietto, sono l'upselling e il cross-selling.
La prima è una tecnica che consiste nel proporre al cliente un prodotto/servizio
migliore,  rispetto a quello scelto, subito dopo il pagamento. In questo modo
l'azienda massimizza i ricavi mentre il cliente riceve un prodotto migliore. La
seconda46, invece, consiste nel proporre, sempre dopo il pagamento, un prodotto
accessorio.  Per  esempio,  prima  del  pagamento,  le  compagnie  low  cost
propongono l'imbarco prioritario (possibilità di entrare prima nell'aereo e quindi
posizionare  la  valigia  nella  cappelleria  con  più  comodità),  l'imbarco  del
46 Marchese M., Ryanair: svelate le sue tecniche di Marketing, aprile 2011
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bagaglio, la conferma del volo via SMS, l'assicurazione in caso di cancellazione
o altri problemi (l'unico modo per vedersi rimborsati il  prezzo del biglietto),
l'acquisto del bagaglio con dimensioni tali da evitare l'imbarco con conseguente
supplemento,  il  noleggio  di  un  automobile  o  la  prenotazione  dell'albergo.
Durante il volo, invece, l'equipaggio propone continuamente offerte relative al
cibo, gratta e vinci, sigarette senza nicotina, profumi. 
• servizi (service): l'assistenza al cliente è semplice e di base. Vengono impiegate
poche risorse in questa attività in quanto il cliente è chiamato ad arrangiarsi e
trovare le risposte alle sue domande sul sito web e ricorrendo al call center, a
pagamento, solo in casi particolari;
Le categorie di attività, invece, appartenenti alle attività di supporto sono:
• attività  infrastrutturali (  infrastructure):  sono  molto  contenute,  sempre  in
un'ottica di contenimento dei costi;
• sviluppo  delle  tecnologie (technologies  development):  le  tecnologie  sono
principalmente legate ad internet e all'utilizzo del sito web;
• gestione delle risorse umane (human resource management): il personale delle
compagnie aeree low cost ha caratteristiche ben precise. Infatti l'età media è
contenuta e questo permette di risparmiare sugli stipendi. Questi ultimi sono
basati molto sulla produttività. Inoltre l'addestramento del personale permette
loro  di  svolgere  vari  funzioni:  dall'imbarco  al  gate,  alle  funzioni  tipiche
dell'equipaggio  durante  il  volo  (dimostrazione  procedure  di  sicurezza  e
assistenza passeggeri) fino alle operazioni di vendita durante il volo;  
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• approvvigionamenti (procurement): la flotta è composta da velivoli di un unico
fornitore e  dello  stesso modello.  Tante  attività  sono esternalizzate (quelle  di
handling, la manutenzione degli aerei, il catering);
Come detto, la catena del valore identifica categoria di attività. Infatti, nella categoria
delle  attività  operative,  possono  essere  incluse  sia  quelle  svolte  a  terra  (es.
manutenzione degli aeromobili) che quelle svolte in volo. Quando si parla di unicità e
coerenza delle attività aziendali,  non si fa riferimento solo alle caratteristiche delle
singole  attività,  ma  anche  alla  relazione  di  interdipendenza che  si  stabiliscono
all'interno  del  sistema  delle  attività.  Infatti  il  vantaggio  competitivo  si  fonda,  in
estrema sintesi, sul modo in cui queste si collegano e si rafforzano reciprocamente47.
Le attività rappresentate dalla catena di valore sono solo quelle correnti cioè quelle
all'origine  della  performance  corrente  dell'azienda.  Le  varie  categorie  di  attività
producono i  loro  effetti  economici  principali  sui  risultati  dell'esercizio in  cui  sono
svolte. L'unica eccezione riguarda le attività rientranti nella categoria  sviluppo delle
tecnologie le quali producono i loro effetti negli anni successivi rispetto a quello in cui
sono svolte. 
3.2.2 L'ambito competitivo
Il secondo concetto base su cui poggia la strategia competitiva è l'ambito competitivo.
Per definirlo ci sono vari criteri:
• l'ampiezza della gamma dei prodotti/servizi offerti;
• il numero di segmenti di clientela serviti;
47 I motivi di unicità creano elementi di protezione contro l'imitazione che tendono a rafforzarsi l'uno con l'altro.
Infatti è stato osservato che se, la probabilità di imitazione di ogni attività è pari al 10% e le attività di 
imitazione sono indipendenti, la probabilità che un sistema di due attività sia imitato è pari all'1% (10% * 
10%)
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• grado di integrazione verticale;
Si afferma che l'ambito competitivo è tanto più “ampio” quanto più ampie sono queste
caratteristiche. L'ampiezza di queste ultime però non è sufficiente a definire “ampio” o
“stretto” l'ambito competitivo. Infatti, al fine di comprendere la strategia competitiva,
la definizione di ambito competitivo “stretto” è correlata all'opportunità di ottenere
dalla  sua  restrizione  un  beneficio  economico-finanziario  determinante ai  fini  del
vantaggio  competitivo.  Un'azienda  persegue  una  strategia  competitiva  di
focalizzazione  quando  i  benefici  ottenibili  superano  gli  svantaggi  derivanti  dalle
minori  dimensioni.  Il  fulcro  è  rappresentato  dall'insieme delle  attività  svolte  e  dai
vantaggi (prezzo di  vendita o costi  di  produzione) che alcune di queste assicurano
quando, a fronte di una scala dimensionale ridotta, sono adattate alle caratteristiche di
specifici  segmenti.  Le  compagnie  aeree  low cost  sono un esempio  di  aziende  che
perseguono un vantaggio competitivo di costo con un ambito competitivo “stretto”. Il
settore del trasporto aereo è molto sensibile alle economie di scala, di esperienza e
all'utilizzo della capacità produttiva. Nonostante la scelta di operare solo sul breve-
medio raggio, con un volume di attività minore espresso in termini di ASM (available
seat mile, ovvero la somma del numero di posti disponibili moltiplicata per il numero
di miglia percorsi in volo), Ryanair e Easyjet riescono ad ottenere prestazioni superiori
rispetto a quelle dei concorrenti. Il motivo risiede nel modo in cui le attività svolte
sono correlate con il volume di attività, quale driver di costo. Ad esempio, l'attività di
manutenzione  degli  aerei  non  dipende  dall'ASM  complessivi,  ma  dal  numero  di
operazioni di manutenzione svolte sugli aerei. Essendo questi tutti dello stesso tipo, è
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possibile  ottenere  un  vantaggio  sui  costi  di  quest'attività.  In  questo  modo  non  si
verificano solo le  cinque condizioni  sulle quali  poggia  il  vantaggio competitivo di
costo, ma anche una sesta, che è tipica delle aziende che perseguono un vantaggio
competitivo  di  costo  su  un  ambito  competitivo  “stretto”,  cioè  delle  aziende  che
perseguono una strategia di focalizzazione orientata al contenimento dei costi. Infatti
le cinque condizioni sono ottenute grazie alla limitazione del raggio di azione.
3.3 Strategia competitiva basata sul vantaggio competitivo di costo
I settori nei quali è possibile perseguire un vantaggio di costo sono quelli caratterizzati
da una variabilità dei costi e dei prezzi di vendita tale da consentire ad un'azienda di
ottenere una redditività del capitale investito superiore alla media del settore, in virtù
della propria capacità di contenere i costi di produzione. Questi settori sono definiti
settori di volume e sono caratterizzati da limitate opportunità di differenziazione. La
capacità dell'azienda di contenere i costi dipende anche dal comportamento dei costi
delle attività aziendali. Il suddetto comportamento è influenzato a sua volta da alcune
determinanti:
• economie o diseconomie di scala che derivano dalla riduzione o dall'aumento
dei costi medi unitari al variare del volume di attività in condizioni di pieno
impiego  della  capacità  produttiva.  Le  compagnie  aeree  low cost  riescono a
ridurre ulteriormente i costi unitari lanciando nuove rotte o incrementando il
numero di collegamenti giornalieri per le rotte più redditizie (es. la frequenza
giornaliera dei voli verso le mete turistiche nella stagione estiva);
• effetti  di apprendimento,  derivanti dalla ripetizione delle attività da parte del
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personale che porta a svolgerle meglio e con costi inferiori;
• modalità di  impiego della capacità produttiva:  le  compagnie aeree low cost
cercano  di  saturare  la  capacità  produttiva  misurata  in  ASM (available  seat
mile), mediante un rapido turnaround e con un utilizzo intenso della flotta (11-
12 al giorno);
• grado  di  integrazione  verticale:  le  compagnie  aeree  low  cost,  al  fine  di
trasformare  costi  fissi  in  variabili,  hanno  esternalizzato  numerose  attività.
Questa scelta ha effetti anche sulla struttura organizzativa la quale diventa più
snella e quindi meno onerosa;
• sfruttamento del vantaggio derivante dalla scelta dei tempi nei quali è stata
avviata/sviluppata  l'attività:  come  detto,  i  vettori  low  cost  cercano  di  non
competere direttamente tra di loro. Questo permette di garantire il vantaggio del
first  mover.  Uno dei  motivi  per  il  quale  Ryanair  e  Easyjet  sono leader,  nel
mercato del trasporto aereo di breve-medio raggio, è sicuramente il tempo in cui
hanno  sviluppato  la  loro  attività.  Questo  ha  permesso  di  poter  offrire  i
collegamenti  più  redditizi  e  quindi  rafforzare  la  posizione  competitiva  sia
contro le aziende concorrenti che nei confronti dei potenziali entranti;
• politiche discrezionali (configurazione del prodotto/servizio offerto): l'insieme
delle  scelte  che  hanno  caratterizzato  la  strategia  no  frills  è  la  base  per  il
conseguimento del vantaggio competitivo di costo;
• fattori  istituzionali  (leggi  e  regolamenti):  ci  sono  alcuni  fattori  esogeni  che
influenzano  la  buona  riuscita  di  una  strategia  competitiva.  Uno  di  questi  è
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sicuramente il grado di libertà normativa che caratterizza un settore. Non c'è
dubbio  che  la  deregulation  ha  favorito  lo  sviluppo  dei  vettori  low  cost,
permettendo l'aumento del numero di rotte e quindi del volume di attività. Un
altro fattore è sicuramente la normativa fiscale. Ryanair, ad esempio, è soggetta
ad un sistema fiscale  agevolato in  quanto i  redditi  d'impresa  sono tassati  al
12.5%. Questo le ha permesso di realizzare ogni anno utili importanti che hanno
garantito  la  sostenibilità  della  strategia  orientata  all'aumento del  numero dei
passeggeri trasportati tramite un aumento consistente della flotta.
Una  condizione  necessaria,  quando  un'azienda  persegue  il  vantaggio  di  costo,  è
l'accettabilità del sistema di prodotto/servizio offerto. Al fine della sostenibilità del
vantaggio competitivo, la qualità percepita gioca un ruolo fondamentale. Il divario nei
costi  di  produzione  rispetto  alla  concorrenza,  se  non  coadiuvato  dall'accettabilità
dell'offerta, può essere più che compensato da un divario nei prezzi di vendita con una
conseguente  redditività  inferiore  alla  media.  In  altre  parole,  non  possono  essere
ignorate le basi della differenziazione. Si parla di parità o  prossimità nella base di
differenziazione48 rispetto ai concorrenti. I vettori low cost puntano sulla puntualità dei
voli (intesa come atterraggio entro 15 minuti rispetto all'orario previsto), percentuale di
completamento dei  voli,  bassa percentuale di  bagagli  smarriti  e chiaramente tariffe
competitive. Ryanair, durante i primi anni di attività, aveva un'accettabilità dell'offerta
alta (infatti era la compagnia aerea più amata), ma i costi di produzione non erano più
bassi rispetto a quelli dei concorrenti (British Airways e Air Lingus). Di conseguenza
48 La parità nella base di differenziazione permette di trasformare il vantaggio di costo in profitti più alti 
rispetto alla concorrenza. La prossimità, invece, significa che lo sconto sui prezzi non erode il vantaggio di 
costo con conseguenti profitti più alti rispetto alla media
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la strategia era realizzata a metà e quindi molto vulnerabile. Quando si scatenò una
guerra sulle tariffe, la compagnia aerea irlandese andò in perdita. Con il perseguimento
della  strategia  della  Southwest  Airlines,  i  costi  erano  effettivamente  più  bassi  dei
concorrenti e la chiave per rendere accettabile l'offerta era il segmento di clientela a
cui ci  si  rivolgeva (clientela price sensitive).  Per quanto riguarda Easyjet,  la scelta
strategica di atterrare in aeroporti primari, ha permesso da un lato di non competere
direttamente  con  Ryanair  e  dall'altro  di  erodere  quote  di  mercato  alle  compagnie
tradizionali  sul  breve-medio  raggio.  I  grafici  sottostanti  mostrano  rispettivamente
l'andamento del numero di aeroporti in cui Easyjet è il primo o secondo vettore per
numero di passeggeri trasportati e l'andamento della percentuale dei voli puntuali. Per
quanto riguarda il  primo, il  calo registrato nel  2015 riguarda l'aeroporto di  Roma-
Fiumicino. Infatti la scelta strategica è stata quella di ricollocare gli aerei in aeroporti
italiani più redditizi. Il calo, rappresentato nel secondo, è dovuto a cause esogene come
condizioni  meteo  avverse,  sciopero  dei  controllori  del  traffico  aereo  e  l'incendio
all'aeroporto di Roma-Fiumicino. Il terzo grafico, indica, il livello complessivo della
customer satisfacion la quale ha risentito della riduzione della puntualità, ma si attesta
in ogni caso su livelli soddisfacenti.
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3.4 Caratteristiche della strategia di attacco al leader dei LCC
Uno degli aspetti che ha caratterizzato, e che tuttora caratterizza, i vettori low cost è
quello di voler crescere e aumentare la propria quota di mercato. Questo ha comportato
inevitabilmente l'attacco agli altri operatori, tra cui il vettore leader nei vari mercati. La
posizione  di  leader  garantisce  alcuni  vantaggi  rispetto  a  tutti  gli  altri  concorrenti
(vantaggi di scala, presidio dei mercati più importanti e spesso più redditizi, risorse
abbondanti). Con l'espressione strategia di attacco al leader si intende l'insieme delle
scelte e di azioni poste in essere da uno o più operatori nell'intento di annullare il
divario che li separa dal leader e sostituirsi ad esso. Le compagnie aeree low cost
hanno rispettato la  prima regola fondamentale  della  strategia  offensiva e cioè  non
attaccare  mai  frontalmente  con  una  strategia  imitativa,  indipendentemente  dalle
risorse o dalla capacità di resistenza dello sfidante. Infatti la  prima condizione che
deve  essere  soddisfatta  per  poter  condurre  con  buon  esito  un  attacco  al  leader  è
costituita dall'esistenza di un vantaggio competitivo nei confronti di quest'ultimo. Il
perseguimento del vantaggio competitivo di costo, rispetto alle compagnie tradizionali,
è  avvenuto,  e  avviene  ancora  oggi,  mediante  una  riduzione  strategica  dei  costi.
L'aggettivo  strategica  implica  il  coinvolgimento  di  aspetti  riguardanti  la  strategia
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aziendale (no frills) come la proposta di valore fatta al cliente. La frequenza di tale
riduzione  è  continua  e  ha  come ambito temporale  di  riferimento  il  lungo periodo.
Infatti  c'è  un  legame  tra  riduzione  strategica  dei  costi  e  sviluppo  dell'azienda  sia
quantitativamente, in termini di aumento del fatturato, che qualitativamente con riflessi
sulla crescita del  personale sul  piano della professionalità  e della motivazione.  Un
fattore rilevante, che influenza l'esito dell'attacco, è l'atteggiamento del leader e della
sua prontezza nel cogliere la portata dell'attacco e rispondere in maniera adeguata.  La
seconda  condizione da  soddisfare,  per  chi  attacca,  è  la  capacità  di  resistere  alla
probabile  reazione  del  leader  o  l'esistenza  di  ragioni  che  in  qualche  modo  ne
impediscano o ne attenuino la ritorsione come:
• un costo della reazione particolarmente elevato;
• l'esistenza  di  altre  ASA (Area  Strategica  di  Affari)   con  un  peso  ben  più
rilevante nel portafoglio dell'attore attaccato;
In Italia,  per esempio,  il  vettore  leader  Alitalia  non ha saputo reagire prontamente
all'attacco  delle  compagnie  low  cost  per  svariate  ragioni.  Innanzitutto  il  Business
Model,  e  in  particolare  la  struttura  dei  costi,  era  completamente  diverso.  Di
conseguenza il costo della reazione sarebbe stato elevato data la necessità o di ridurre
drasticamente i costi oppure di creare un vettore low cost per i voli a breve-medio
raggio. Un'altra ragione è stata nella scelta di focalizzarsi sul segmento delle rotte di
lungo raggio, le quali erano e sono tuttora le più redditizie. Anche la costante crescita
annua in doppia cifra, in termini di passeggeri trasportati, fatturato e utile, dei vettori
low cost ha inciso sulla buona riuscita della strategia di attacco. I clienti, soprattutto
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per i voli di breve-medio raggio, hanno percepito il valore creato dai vettori low cost.
In altre parole i servizi extra offerti dalle compagnie tradizionali, inclusi nel prezzo del
biglietto,  non erano ritenuti  necessari  dai  passeggeri  per  un volo di  breve durata  .
Quello che creava,  e  crea,  valore  è viaggiare  più velocemente,  ma senza spendere
tanto. La strategia di attacco al leader può essere di vario genere, in base all'ambito
competitivo scelto e alla struttura della catena del valore.
Fonte: Invernizzi G., Strategia aziendale e vantaggio competitivo
La  strategia  fondata  sulla  spesa  pura è  molto  costosa  in  quanto  lo  sfidante,  nel
tentativo  di  sottrarre  quote  di  mercato  al  leader,  ricorre  soltanto  ad  un  ingente
investimento  di  risorse  finanziarie.  È  una  strategia  molto  rischiosa  in  quanto  chi
attacca non dispone di  un vantaggio e di  conseguenza raramente l'esito è positivo.
Inoltre il leader, data la sua posizione privilegiata, può disporre di posizioni sufficienti
per adottare un'idonea strategia di difesa. La strategia fondata sulla riconfigurazione,
invece, presenta maggiori possibilità di successo in quanto, una diversa configurazione
della catena del valore, può consentire di ottenere un vantaggio competitivo. Questa
può  essere  riconfigurata  mediante:  mutamenti  nelle  caratteristiche  del
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prodotto/servizio  offerto;  mutamento  nella  modalità  di  svolgimento  di  una  o  più
attività  della  catena  del  valore,  sostenendo  così  costi  inferiori;  utilizzo  di  canali
distributivi  differenti  da  quelli  impiegati  dal  leader  che  si  caratterizzano  per  una
minore onerosità e per una superiore capacità di raggiungere determinati segmenti di
mercato. La strategia fondata sulla ridefinizione dell'ambito competitivo prevede che
lo sfidante operi su un diverso ambito di riferimento, ma con una catena del valore
simile a quella del leader. L'ambito competitivo può essere ridefinito: operando su un
segmento di mercato non coperto o poco presidiato dal leader (questo rappresenta il
punto di partenza di una strategia di attacco ben più ambiziosa che prevede successivi
ampliamenti  dell'ambito  competitivo);  adottando  un  diverso  grado  di  integrazione
verticale  rispetto  al  leader,  svolgendo solo alcune attività  (esternalizzandone altre);
operando su aree geografiche diverse da quelle del leader. La strategia fondata sulla
riconfigurazione e sulla ridefinizione prevede sia mutamenti nella catena del valore
che variazione dell'ambito competitivo al fine di ottenere un vantaggio competitivo ed
evitare  lo  scontro  frontale  con il  leader.  L'attacco dei  vettori  low cost  si  è  basato
sull'ultima tipologia ovvero sia sulla riconfigurazione della catena del valore che sulla
ridefinizione  dell'ambito  competitivo.  La  prima  ha  permesso  di  conseguire  un
vantaggio competitivo di  costo.  La  seconda invece ha riguardato scelte  strategiche
come la focalizzazione sulla clientela sensibile al prezzo (price sensitive) e sulle rotte
di  breve-medio  raggio.  Come  detto,  non  è  da  escludere  un'estensione  dell'ambito
competitivo mediante l'apertura dei primi collegamenti intercontinentali.   Al fine di
analizzare anche quantitativamente il vantaggio competitivo dei vettori low cost, si
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può osservare la struttura dei costi operativi e il loro andamento tra il 2014 e il 2015,
che rappresentano il punto di riferimento per fissare il prezzo dei biglietti.
La riduzione dell'incidenza del costo del carburante è dovuta al calo del prezzo del
petrolio  che  ha  inoltre  permesso  un'ulteriore  riduzione  delle  tariffe.  Le  spese
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2015 2014 Variaz. %
€ €
Fuel and oil 22 24,65 -10,75
Airport and handling charges 7,87 7,56 4,10
Route charges 6,05 6,39 -5,32
Staff costs 5,55 5,68 -2,29
Depreciation 4,17 4,31 -3,25
Marketing, distribution and other 2,58 2,36 9,32
Maintenance, materials and repairs 1,49 1,42 4,93
Aircraft rentals 1,21 1,24 -2,42
Total operating expenses 50,92 53,61 -5,02
Fonte: Annual report Ryanair 2015
Operating expenses on a per-passenger basis
aeroportuali e per le attività di handling sono aumentate a causa dell'insediamento in
alcuni aeroporti primari. Considerazioni inverse valgono per il calo della tariffa delle
rotte. Infatti, sebbene la frequenza dei voli e la tariffa in Paesi come Germania, Francia
e Regno Unito siano aumentate, l'incidenza sul costo per passeggero è diminuita grazie
all'aumento del numero di passeggeri trasportati. Lo stesso discorso può essere fatto
per  il  costo  del  personale.  Infatti  complessivamente  il  peso  di  salari/stipendi  è
aumentato sia a causa dell'incremento del 2% dei salari che il cambio euro/sterlina. A
livello di passeggero invece si è registrato un calo sempre dovuto alla crescita del
volume  di  attività.  Anche  l'incidenza  degli  ammortamenti  è  diminuita  sebbene
complessivamente  siano  aumentati  a  causa  dell'aumento  degli  aerei  di  proprietà,
passati  da  246  a  250.  Le  spese  di  marketing  sono  aumentate  considerevolmente.
Questo è dovuto al lancio del programma  Always Getting Better, al lancio di nuove
rotte  e  all'apertura  di  nuove  basi.  Anche  le  spese  di  manutenzione,  materiali  e
riparazione  sono  aumentate  a  seguito  dell'acquisto  di  nuovi  aerei  e  quindi  della
rinegoziazione  dei  contratti  con  la  società  che  si  occupa  della  manutenzione  dei
velivoli. Le spese per l'affitto di aerei, infine, sono diminuite a causa della riduzione
del numero di aerei di questo tipo (da 55 a 51).  
La  tabella  sottostante  mostra  la  struttura  dei  costi  operativi  di  Easyjet.  Come per
Ryanair, e in generale per tutti i vettori, il calo del costo del carburante è dovuto alla
riduzione del prezzo del petrolio. L'incidenza delle spese aeroportuali e per le attività
di  handling  si  è  ridotta  a  causa  della  rinegoziazione  dei  contratti  con  i  gestori
aeroportuali e con le società addette. Il leggero incremento del costo del personale è
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dovuto sia alle nuove assunzioni che all'aumento dei salari. Le spese di navigation si
sono  ridotte  per  le  stesse  ragioni  di  Ryanair.  L'incremento  della  spese  per  la
manutenzione degli aerei è dovuto al rinnovo dei contratti in seguito dell'aumento della
flotta.  Si  è  registrato anche un aumento degli other costs dovuto allo sciopero dei
controllori del traffico aereo in Francia e all'incendio all'aeroporto di Roma-Fiumicino.
La compagnia aerea inglese ha deciso di modificare le condizioni d'uso della flotta.
Infatti sono diminuite le spese di leasing a causa della restituzione di cinque aerei e il
rinnovo  del  contratto  di  leasing  di  altri  dodici  aerei,  ma ad  un  canone  più  basso.
Dall'altro lato sono aumentati gli ammortamenti in seguito all'acquisto di venti aerei
che hanno portato il  numero di aerei di proprietà da 150 a 164. Gli interessi sono
riferiti  al prestito contratto per pagare le spese del leasing mentre l'oscillazione del
tasso  di  cambio  ha  permesso  un  guadagno  di  6  milioni  a  livello  complessivo.
L'andamento di  alcune tipologie di  costi  è  legato al  volume di attività  e quindi al
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2015 2014 Variaz. %
£ £
Fuel 15,98 17,49 -8,63
Airports and ground handling 14,96 15,48 -3,36
Crew 6,73 6,7 0,45
Navigation 4,17 4,3 -3,02
Maintenance 3,06 2,97 3,03
Selling and marketing 1,36 1,45 -6,21
Other costs 3,7 3,41 8,50
Aircraft dry leasing 1,51 1,73 -12,72
Depreciation 1,66 1,49 11,41
Amortisation 0,17 0,17 0,00
Net interest payable 0,12 0,1 20,00
Net exchange gains/losses -0,09 -0,1 -10,00
Total costs £ 53,33 55,19 -3,37
Cambio €/£ 1,35 1,22
Total costs € 72,00 67,33 6,93
Fonte: Annual report Easyjet 2015
Operating costs per seat
numero di passeggeri trasportati. Essendo un settore di volume, quello del trasporto
aereo, le economie di scala sono una delle determinanti del vantaggio competitivo di
costo e quindi della strategia su di esso basata. Infatti, utilizzando aerei con capacità
superiore, a parità di load factor, i costi fissi si ripartiscono su un numero più elevato
di  passeggeri  e  alcuni  costi  variabili  (es.  il  carburante)  aumentano  meno  che
proporzionalmente. Inoltre, aumentando la frequenza dei voli, si possono conseguire le
economie di densità. Si tratta di una riduzione del costo per passeggero dovuto ad un
maggiore utilizzo degli aerei e del personale. In più su determinate rotte, e in periodi
specifici dell'anno, un aumento dell'offerta genera un aumento della domanda (effetto
di Mohring). 
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                                                           Capitolo 4
           VETTORI LOW COST E INFRASTRUTTURE AEROPORTUALI
4.1 Le infrastrutture aeroportuali
Un aeroporto è un'infrastruttura attrezzata per il decollo e l'atterraggio di aeromobili,
per il transito dei passeggeri e del loro bagaglio e per il ricovero (negli hangar) ed il
rifornimento dei  velivoli.  Gli  aeroporti  sono composti  da tre macro-aree:  l'air side
(zona d'aria), la land side (zona di terra) e il terminal (zona d'approdo). La prima è la
zona  di  accoglienza  degli  aeromobili  ed  è  composta  dalle  infrastrutture  di  volo  e
quindi: la pista di decollo/atterraggio, il piazzale di sosta per gli aeromobili, i raccordi
che collegano il piazzale con la pista (necessari per le operazioni di rullaggio degli
aerei), gli hangar per la manutenzione dei mezzi aeroportuali, la torre di controllo e
una  caserma  dei  vigili  del  fuoco.  Le  autorità  nazionali  definiscono  le  dimensioni
minime della pista per lo svolgimento del traffico commerciale. Ne consegue che la
dimensione  dell'aeroporto  dipenderà  dall'ampiezza  di  tale  aerea.  Quest'area  è
considerata in ”piena sicurezza” poiché le persone, i bagagli e le merci per accedervi
devono aver oltrepassato un controllo. La seconda, invece, comprende tutte le vie di
accesso all'aeroporto. Di conseguenza permette: alle persone e alle merci di accedere
ai servizi dell'aeroporto e a quest'ultimo la possibilità di conseguire ulteriori ricavi con
l'utilizzo e lo sfruttamento degli spazi aperti al pubblico. La terza, infine, è l'edificio
aeroportuale  posto  tra  l'air  side e  la  land  side. Comprende:  l'area  arrivi dove  si
accolgono i passeggeri in ingresso dall'air side e si indirizzano al ritiro del proprio
bagaglio, o verso l'uscita, o nelle sale di attesa per aspettare una coincidenza; l'area
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partenza dove vi è la struttura di accoglienza del passeggero: controllo documenti e
macchine per i controlli (metal detector); l'area imbarco e sala attesa sono quelle in
prossimità del gate destinate all'imbarco e allo sbarco dei passeggeri; l'area attesa è la
parte dell'aerostazione dedicata alla sosta dei passeggeri49. In quest'area sono presenti
negozi,  ristoranti  e  servizi  igienici;  l'area  deposito dedicata  all'accoglienza  e  alla
gestione delle merci. Le attività svolte in ambito aeroportuale si distinguono tra attività
aviation (gestione aeroportuale), relative alle operazioni di volo ed ai servizi ad esso
collegati  (i  servizi  di  handling),  e  le  attività  non aviation  (gestione  commerciale),
relative a servizi commerciali offerti ai passeggeri all'interno dell'aeroporto. Le attività
aviation,  in  senso  stretto,  sono  quelle  aeroportuali core di  supporto  all'aviazione
passeggeri e merci e comprendono: la gestione, lo sviluppo e la manutenzione della
infrastrutture  centralizzate  e  degli  impianti  degli  aeroporti;  l'offerta  ai  clienti
dell'aeroporto dei  servizi  e  delle  attività  connesse  all'approdo e alla  partenza degli
aerei; i servizi di sicurezza aeroportuale. Le attività di  handling (l'assistenza a terra)
comprendono:  le  attività  commerciali  complementari,  accessorie  o  strumentali  alla
prestazione del trasporto aereo, svolte in ambito aeroportuale; le operazioni funzionali
all'approdo  e  al  decollo  degli  aerei,  nonché  alla  partenza  e  all'arrivo  dei
passeggeri/merci.  Le  attività  non  aviation,  invece,  comprendono  sia  le  attività
commerciali al dettaglio che vengono offerte ai passeggeri e agli operatori all'interno
dell'aeroporto (negozi, bar, ristoranti) sia altre attività come le affissioni pubblicitarie e
la gestione dei parcheggi esterni. In Italia gli aeroporti civili statali  fanno parte del
demanio aeronautico,  che è  assegnato all'ENAC, in  uso gratuito,  per  il  successivo
49 Giovando G., L'impresa di gestione aeroportuale, G. Giappichelli Editore-Torino, 2012
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affidamento in concessione al gestore aeroportuale.  Fino all'emanazione della legge
537/1993, la gestione aeroportuale avveniva secondo tre modelli:
• gestione diretta  da parte dello  Stato:  al  fine  dell'esercizio della navigazione
aerea era sufficiente l'esistenza di un bene infrastrutturale idoneo all'atterraggio,
alla sosta e alla partenza dell'aereo. Lo Stato realizzava e provvedeva, a suo
completo  carico,  alla  manutenzione  di  tutti  i  beni  e  delle  infrastrutture
aeroportuali  e  alla  gestione  dell'aeroporto,  percependone  gli  introiti  e
sostenendone tutti gli oneri di gestione;
• gestione  parziale:  si  configurava  come  concessione  di  suolo  demaniale,  in
quanto  aveva  ad  oggetto  solo  l'occupazione  e  l'uso  dei  beni  demaniali
(l'aerostazione)  mentre  la  gestione  delle  infrastrutture  di  volo  rimaneva  di
competenza dello Stato. La scelta del soggetto concessionario ricadeva su colui
che offriva maggiori garanzie di proficua utilizzazione della concessione;
• gestione totale: al concessionario veniva attribuita la gestione di tutti i servizi
che si svolgono nell'intero sistema aeroportuale, comprese le infrastrutture. Il
concessionario  percepiva tutte  le  entrate  della  gestione.  La gestione totale  è
stata affidata mediante leggi speciali a soggetti costituiti per lo più in forma di
consorzi o società per azioni. La concessione, nella maggior parte dei casi, era
finalizzata a sanare situazioni pregresse nei quali gli enti locali, in carenza di
interventi  statali,  avevano  assunto  di  propria  iniziativa  il  compito  della
costruzione e gestione degli aeroporti  per soddisfare esigenze della comunità
locale. L'impegno, a lungo andare, era insostenibile a causa dell'assenza della
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necessaria programmazione e del coordinamento a livello nazionale. La tabella
sottostante  evidenzia  l'elenco  delle  concessioni  di  gestione  totale  attribuite
mediante leggi speciali50:
Con la legge 537/1993 lo Stato ha avviato un processo di riforma del regime degli
aeroporti,  indicando come regime concessorio prevalente  il  modello  della  gestione
totale.  Furono  costituite  società  di  capitali  per  la  gestione  dei  servizi  e  delle
infrastrutture  degli aeroporti gestiti anche in parte dallo Stato. L'intento era favorire la
progressiva privatizzazione degli aeroporti  italiani  trasferendo dallo Stato ai gestori
l'onere  della  realizzazione  e  manutenzione  delle  infrastrutture  da  gestire  su  basi
imprenditoriali.  Il  Regolamento  attuativo  della  legge  537/1993,  ovvero  il  Decreto
Ministeriale  521/1997,  ha  previsto  che  le  società  di  gestione  aeroportuale  fossero
costituite  esclusivamente  sotto  forma di  società  di  capitali  e  che in qualità  di  soci
potessero  partecipare,  senza  il  vincolo  della  partecipazione  maggioritaria,  anche  le
regioni, provincie, i comuni, gli enti locali e le camere di commercio. La concessione
ha  durata  massima  di  40  anni.  La  tabella  sottostante  mostra  l'elenco  dei  gestori
aeroportuali ex DM 521/199751:
50 Fonte: http://www.enac.gov.it
51 Autorità per la vigilanza sui Contratti Pubblici di Lavori, Servizi e Forniture, La Gestione Aeroportuale, 2013
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4.1.1 Le ASA nella gestione di un'infrastruttura aeroportuale
La  liberalizzazione  del  trasporto  aereo  ha  profondamente  cambiato  il  modello
tradizionale di gestione di un'infrastruttura aeroportuale.  Questa si sta evolvendo al
fine  di  soddisfare  servizi  sempre  più  complessi  e  diversificati.  Il  management
dell'impresa  che  gestisce  l'infrastruttura  aeroportuale  deve  essere  in  grado  definire
nuovi equilibri strategici finalizzati a cogliere le opportunità di sviluppo e di crescita.
Per  conseguire  un  vantaggio  competitivo,  il  management  deve  perseguire  obiettivi
gestionali di:
• efficienza  interna,  legata  alla  capacità  di  organizzare  il  proprio  processo
produttivo;
• efficienza  esterna,  legata  alla  competitività  sul  mercato  e  nei  confronti  dei
propri concorrenti;
Di conseguenza l'impresa aeroportuale deve rispondere alle domande: a “chi” è rivolto
il proprio servizio, a “cosa” serve e “come” viene erogato. Questo, a livello gestionale,
si traduce nell'identificazione di aree strategiche di affari (ASA) e nella definizione di
tre dimensioni: 
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• gruppo di clienti, identificabili come i clienti che l'ASA intende soddisfare;
• funzioni d'uso, identificabili come i bisogni che l'ASA vuole soddisfare;
• tecnologie,  identificabili  come  le  modalità  di  appagamento  dei  bisogni  che
l'ASA vuole soddisfare;
Un criterio per individuare le ASA è in base ai destinatari dei propri servizi (cioè i
Clienti). Questi si possono dividere in: passeggeri e vettori52. L'ASA passeggeri può
essere a sua volta suddivisa in: passeggeri business, passeggeri turistici e passeggeri in
transito.  I  clienti  business  sono  coloro  che  viaggiano  in  orari  che  permettano  di
sfruttare la giornata lavorativa. I bisogni si ricollegano all'orario dei collegamenti (la
mattina  presto  o  la  sera  tardi),  alla  possibilità  di  lavorare  durante  le  attese  e  alla
velocità nel check-in. Per soddisfare tali bisogni l'infrastruttura aeroportuale si doterà
di  procedure  semplificate  e  gestite  prevalentemente  via  internet  e  di  un  sistema
wireless  per  permettere  di  lavorare  nell'attesa  dell'imbarco.  I  clienti  turistici  sono
coloro che viaggiano per vacanza. I bisogni, oltre a gran parte di quella della clientela
business,  sono:  collegamenti  rapidi  con  le  città  e  la  disponibilità  di  informazioni
turistiche.  Tali  bisogni  verranno  soddisfatti  mediante  l'installazione  di  banchi
informazioni e con la possibilità di coincidenze con altri mezzi di trasporto. I clienti in
transito, infine, sono coloro che transitano in aeroporto tra uno scalo e l'altro. I bisogni
si ricollegano alla presenza di sale d'attesa e servizi commerciali per impegnare i tempi
d'attesa. Di conseguenza gli aeroporti si sono dotati di tali comfort. L'ASA vettori può
essere suddivisa in:  vettori  full  service e vettori  low cost.  Le caratteristiche,  come
visto, sono diverse e di conseguenza lo sono anche i bisogni in ambito aeroportuale. I
52 Ulteriori tipologie di clienti sono: le merci e altri soggetti (operatori turistici e lavoratori aeroportuali)
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vettori low cost, offrendo i loro voli ad una clientela disposta a viaggiare con minori
comfort, ma a tariffe inferiori, necessitano di servizi orientati alla riduzione dei costi,
alla possibilità di trasportare molti passeggeri e alla possibilità per il cliente del vettore
di raggiungere la struttura aeroportuale a bassi costi. Per soddisfare questi bisogni, le
tecnologie da impiegare sono: la possibilità di assegnazione di slot aggiuntivi, anche
lontani dalla struttura aeroportuale, ma che consentano un contenimento del costo di
approdo; la possibilità di collegamento alla città attraverso infrastrutture economiche
come  la  metropolitana  e  il  treno.  L'infrastruttura  aeroportuale  deve  offrire  questi
servizi  in modo efficiente e cercando di  aumentare la  qualità  percepita  dai  clienti.
Questo permette, da un lato, di contenere i costi e, dall'altro, di aumentare i ricavi.
4.2 LCC e sviluppo degli aeroporti 
Uno degli aspetti chiave della strategia competitiva dei vettori  low cost è stata, ed è
tuttora,  l'utilizzo  di  aeroporti  prevalentemente  secondari.  Questi  ultimi  hanno
conosciuto, nell'ultimo decennio, uno sviluppo importante. L'ampliamento nel numero
di collegamenti offerti,  da parte delle compagnie aeree  low cost, ha contribuito alla
crescita dei risultati sia in termini di passeggeri che in termini economici-finanziari.
L'aeroporto di Pisa deve l'aumento del traffico passeggeri proprio ai vettori low cost e
all'apertura di nuovi collegamenti oppure all'aumento della frequenza settimanale dei
collegamenti. Ryanair, nel 2014, ha aperto nuovi collegamenti verso Comiso, Crotone,
Lisbona e Salonicco e ha aumentato la frequenza settimanale verso Palermo. Jet2.com,
invece, ha aperto il collegamento verso East Midlands e nella stagione estiva verso
Manchester e Belfast53. L'aeroporto di Bergamo, nel 2015, ha registrato un + 18.5%
53 Fonte: Gruppo S.A.T. Spa, Bilancio 2014
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nel  traffico  dei  passeggeri  risultando  l'aeroporto  del  gruppo  tre54 con  il  maggior
incremento di passeggeri. Questo gli ha permesso di superare la soglia dei 10 milioni
di  passeggeri  con conseguente  inserimento tra  gli  scali  del  gruppo due55 al  livello
europeo56.
La  tabella  sovrastante  mostra  il  principale  vettore  negli  aeroporti  civili  italiani  e
54 Rientrano nel gruppo tre gli aeroporti con un traffico di passeggeri compreso tra 5 e 10 milioni
55 Rientrano nel gruppo due gli aeroporti con un traffico di passeggeri compreso tra 10 e 25 milioni
56 Fonte: www.orioaeroporto.it
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un'immagine  della  forza  competitiva  raggiunta  dalle  compagnie  low  cost.  La
strategia57  commerciale seguita da questi ultimi è abbastanza simile: il vettore low
cost identifica un aeroporto regionale poco utilizzato (quindi meno costoso) vicino a
una o più grandi città, e inizia ad acquistare spazi per i suoi aerei in modo crescente,
diventando in breve tempo il primo cliente dello scalo. L'aeroporto, in questo modo
diventa dipendente dalla low cost, che ha ampi margini per imporre prezzi e politiche,
di solito accettati per non perdere un cliente importante. In Italia Ryanair ha spesso
seguito questo modello nella scelta degli aeroporti.  Alcuni esempi sono: l'aeroporto
Orio  al  Serio,  vicino  a  Bergamo e  a  circa  un'ora  da  Milano;  l'aeroporto  di  Roma
Ciampino, situato a circa 15 chilometri dalla Capitale; l'aeroporto di Pisa, principale
scalo della Toscana, la quale è una delle regioni che registra il  più alto numero di
turisti  in  Italia  ogni  anno.  Nella  decisione  dell'aeroporto  regionale  in  cui  stabilirsi
possono influire incentivi di vario tipo offerti dalle amministrazioni locali, che sono
interessate ad avere uno scalo attivo vicino alle loro città. A questo modello si sono
affiancate altre soluzioni. Una consiste nell'affittare gli slots nei grandi aeroporti nelle
ore serali o al mattino presto, quando c'è meno traffico aereo e quindi meno domanda,
con tariffe da pagare più convenienti e minori rischi per eventuali ritardi (se le piste
sono  meno  congestionate  si  abbassano  i  tempi  di  attesa  per  decolli  e  atterraggi).
Un'altra consiste nel partecipare, direttamente o indirettamente, ai piani di espansione
di uno scalo per ottenere parte di un terminal in cui mantenere i propri aerei: Easyjet
ha fatto qualcosa di simile e oggi molti voli partono direttamente da Milano-Malpensa
e da altri aeroporti internazionali. 
57 Come funziona una compagnia low cost, il Post, giugno 2016
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La  tabella  evidenzia  le  quote  di  mercato,  nei  singoli  aeroporti  civili  italiani,  nel
triennio 2013-2015. Ci sono alcuni aeroporti come Bergamo e Roma Ciampino per i
quali oltre il 90% del traffico è rappresentato da vettori low cost. Il primo è stato una
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                            Ripartizione del mercato aereo tra LCC e FCC sui singoli aeroporti
        Quote % 2008         Quote % 2014         Quote % 2015
Aeroporto LCC FCC LCC FCC LCC FCC
Albenga 100 100 100
Alghero 69,9 30,1 74,8 25,2 71,1 28,9
Ancona 72,5 27,5 63,1 36,9 56,6 43,4
Aosta 100 100 100
Bari 62,5 37,5 67,6 32,4 69,1 30,9
Bergamo 90,7 9,3 91,3 8,7 93,6 6,4
Biella 100 100 100
Bologna 47,9 52,1 53 47 56,5 43,5
Bolzano 100 0,2 99,8 100
Brescia 100 13,6 86,4 100
Brindisi 65,7 34,3 70,3 29,7 71,9 28,1
Cagliari 55,6 44,4 53,6 46,4 52,2 47,8
Catania 23,6 76,4 48,3 51,7 60,1 39,9
93,6 6,4 81,3 18,7 84,9 15,1
Crotone 100 75 25 98,6 1,4
Cuneo 78,9 21,1 79,5 20,5 63,5 36,5
Elba 75,6 24,4 68 32 56,6 43,4
Firenze 23,1 76,9 32,2 67,8 29,7 70,3
Foggia 100 100 100
Genova 26,3 73,7 37,7 62,3 41 59
Grosseto 100 100 100
52,6 47,4 63,6 36,4 66,2 33,8
Lampedusa 0,1 99,9 6,8 93,2 16,5 83,5
4,8 95,2 6,4 93,6 9,6 90,4
44,2 55,8 46,2 53,8 42,6 57,4
Napoli 44 56 47,4 52,6 47,3 52,7
Olbia 36,2 63,8 43,8 56,2 45 55
Palermo 44,1 55,9 58,9 41,1 65,1 34,9
Pantelleria 100 6,8 93,2 18,8 81,2
Parma 94,3 5,7 91,3 8,7 96,2 3,8
Perugia 96 4 96,9 3,1 82,1 17,9
Pescara 87,2 12,8 89,8 10,2 82,7 17,3
Pisa 80,6 19,4 80,2 19,8 81,4 18,6
Reggio Calabria 100 4,9 95,1 0,3 99,7
Rimini 6,7 93,3 3 97 10,5 89,5
Roma Ciampino 99,3 0,7 99,4 0,6 99,1 0,9
Roma Fiumicino 16,9 83,1 24,7 75,3 27 73
Salerno 100 100 100
Taranto 100 11,3 88,7 100
Torino 22,7 77,3 31,8 68,2 45,3 54,7
Trapani 93,3 6,7 96,3 3,7 96,5 3,5
Treviso 93,3 6,7 99,2 0,8 99,7 0,3
Trieste 38,4 61,6 36,5 63,5 34 66
Venezia 28,3 71,7 34,8 65,2 34,6 65,4
Verona 16,9 83,1 17,7 82,3 30,1 69,9
Comiso
Lamezia Terme
Milano Linate
Milano Malpensa
Fonte: Dati di traffico Enac 2013,2014,2015
delle prime basi aperte da Ryanair in Italia e si è sviluppato contemporaneamente al
vettore  irlandese.  Osservando la  serie  storica  2006-2015 si  nota  come i  passeggeri
siano raddoppiati, passando da poco di 5 milioni ad oltre 10 milioni. L'unica eccezione
riguarda il 2014 in quanto l'aeroporto non è stato operativo per circa due mesi a causa
di lavori.
Lo sviluppo dei vettori low cost ha però inciso anche sulla quota di mercato detenuta
negli aeroporti principali come Roma-Fiumicino e Milano- Malpensa. Nel primo si è
passati dal 17% e al 27% in quanto Ryanair ha iniziato a servirlo. Nel secondo la quota
è si attesta sul 42-44%. La motivazione sta nella scelta di Easyjet di stabilirvi la sua
base principale in Italia. Anche l'aeroporto di Napoli presenta una quota di mercato dei
vettori low cost in crescita (47% nel 2015 rispetto al 44% nel 2013). Questo perchè il
vettore inglese ha puntato su Napoli aumentando sia il numero di aerei basati che il
numero di collegamenti offerti.
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Questa  tabella  mette  permette  di  fare  alcune  considerazioni.  La  prima  riguarda  il
predominio delle rotte più trafficate, e quindi più redditizie, da parte dei due principali
vettori low cost cioè Ryanair e Easyjet. La seconda riguarda l'aeroporto di Bergamo.
Infatti 18 delle 50 rotte più trafficate, a livello nazionale, e 7, a livello internazionale,
hanno come origine o destinazione lo scalo lombardo. Questo spiega lo sviluppo del
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traffico passeggeri negli anni. Anche gli aeroporti  primari, come detto, hanno visto
aumentare la quota di mercato dei vettori low cost. Roma-Fiumicino è l'origine o la
destinazione  di  9  delle  rotte  più  trafficate,  a  livello  nazionale,  e  11  a  livello
internazionale mentre Milano Malpensa presenta rispettivamente 12 e 11 rotte tra le
cinquanta rotte più trafficate. La crescita dei passeggeri in transito negli aeroporti, per
essere  sostenibile,  deve  essere  coadiuvata  dallo  sviluppo  dell'infrastruttura
aeroportuale e dai collegamenti con le città. A Milano Malpensa è in via di definizione
l'accordo per la costruzione del treno Malpensa Express al fine di collegare i Terminal
1 e 2 (usato dalle compagnie low cost e in particolare da Easyjet) con Milano Cadorna
e Milano Centrale. Per l'aeroporto di Bergamo, nel Piano Nazionale Aeroporti 2012,
era prevista l'adeguamento delle infrastruttura di volo, del terminal, dei parcheggi e del
collegamento ferroviario Bergamo-Milano. L'aeroporto di Pisa ha conosciuto sviluppi
importanti  come  il  People  mover,  che  collega  la  stazione  con  l'aeroporto,e
l'ampliamento del terminal.
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                                                            Capitolo 5
        ANALISI ECONOMICA-FINANZIARIA DEI VETTORI LOW COST
5.1 Obiettivi dell'analisi economica-finanziaria
In  questo  capitolo,  mediante  l'analisi  economica-finanziaria,  si  andrà  a  valutare  la
bontà  della  strategia  seguita  e  i  risultati  raggiunti  dai  principali  vettori  low  cost.
Tramite gli indici di redditività si può analizzare l'equilibrio economico. Mediante gli
indici di correlazione e di composizione delle Fonti e degli Impieghi, invece, si può
analizzare l'equilibrio finanziario-patrimoniale prospettico. Per redditività si intende la
capacità  di  remunerare  congruamente  tutti  i  fattori  produttivi  impiegati  nella
produzione  economica  e  il  capitale  di  rischio  apportato  dai  soggetti  proprietari
dell'azienda58. L'equilibrio reddituale si misura sulla capacità dell'azienda di produrre
risultati economici congrui con il capitale in essa investito. Il concetto di redditività è
sostanzialmente soggettivo, in quanto è legato ad alcuni fattori fra cui:
• il rischio operativo, in quanto la remunerazione deve essere proporzionale al
rischio corso per intraprendere una determinata attività. In linea di massima,
maggiore è il rischio che si assume, più alto dovrebbe essere il rendimento,
anche  se  non  esiste  una  relazione  che  leghi  le  due  variabili.  Infatti,  la
propensione ad effettuare investimenti più o meno aleatori è legata ad elementi
difficilmente misurabili come l'orientamento strategico, il posizionamento sul
mercato, le caratteristiche del settore;
• il  livello  di  indebitamento,  qualora  si  ricorra  al  finanziamento  di  terzi.  La
gestione, in questo caso, deve prima permettere di restituire il capitale preso a
58 Facchinetti I., Analisi di Bilancio, Il Sole 24 Ore, Milano,2006
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prestito e solo dopo di remunerare il capitale proprio. Dovendo soddisfare più
portatori di interessi, la redditività deve essere adeguata. Non esistono delle
soglie predeterminate. Per quanto riguarda i creditori, l'adeguatezza è fissata in
base  a  regole  contrattuali  definite,  che  tengono  conto  della  durata  del
finanziamento e il tasso di interesse applicato. Per quanto attiene, invece, agli
azionisti, la remunerazione deve riflettere il rischio assunto, tenendo conto di
eventuali possibili investimenti alternativi;
• la qualità e l'ammontare del capitale investito. Il reddito, infatti, deve essere in
grado di remunerare gli impieghi in modo proporzionale. Uno stesso reddito,
in termini assoluti, può risultare soddisfacente o meno in base all'ammontare
investito.  Inoltre  gli  asset  strategici,  che  sono  alla  base  del  vantaggio
competitivo,  devono  rendere  di  più  rispetto  a  quelli  che  non  presentano
caratteristiche analoghe;
• il  contesto di  riferimento.  Un business in fase di  sviluppo, con interessanti
prospettive di crescita,  tendenzialmente consente una redditività  più elevata
rispetto a quella ottenibile in business maturi. In ogni caso bisogna tener conto
dei benchmark settoriali, fondamentale termine per accertare la congruità dei
risultati raggiunti;
• l'andamento  economico  generale,  il  quale  può  influire  sulle  dinamiche
aziendali, sui trend di sviluppo e quindi sulla redditività;
• l'orizzonte  temporale dei  cicli  produttivi,  che  può  dar  vita  a  sfasamenti
importanti tra il momento in cui è effettuato l'investimento e quello in cui è
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apprezzabile la sua remunerazione59;
Gli indici di redditività mettono a confronto una determinata espressione di reddito con
il  capitale  dal  quale  lo  stesso  reddito  è  stato  prodotto.  Un'impresa  può  essere
considerata in equilibrio da un punto di vista finanziario-patrimoniale, nel breve e nel
lungo termine, quando si trova in presenza di un rapporto equilibrato tra la consistenza
e la composizione delle fonti di finanziamento e la consistenza e la composizione degli
impieghi60.
5.1.1 Analisi dell'equilibrio economico
Il  primo  indice  che  si  calcola  per  analizzare  la  redditività,  e  quindi  l'equilibrio
economico, è il ROE (Return of Equity). Misura il rendimento del Patrimonio netto,
composto  dal  capitale  apportato  dai  proprietari  e  dalle  varie  riserve,  andandolo  a
rapportare  con il  reddito netto.  Quest'ultimo esprime il  compenso che direttamente
(mediante la distribuzione dei dividendi) o indirettamente (sotto forma di incremento
del  Patrimonio netto)  spetta  ai  portatori  di  capitale  proprio.  È fondamentale che il
numeratore assuma segno positivo, altrimenti l'indice non assume alcun significato.
I vettori low cost presentano valori del ROE soddisfacenti. Questo indice, per quanto
sintetico,  presenta  delle  criticità.  Infatti,  considerando  il  reddito  netto  come
configurazione del numeratore, si tiene conto di tutte le aree di gestione. Wizz Air, per
59 Fazzini M., Analisi di Bilancio, Wolters Kluwer, 2015
60 Sostero U., L'economicità, in Santesso E. (a cura di), Lezioni di Economia Aziendale, Giuffrè, Milano, 2010
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ROE
VETTORE LOW COST 2015 2014 2013
RYANAIR 21,5 15,9 17,4
EASYJET 24,4 20,7 19,7
VUELING 47,5 30,5 29,9
WIZZ AIR 39,8 54,8 42,1
esempio,  nel  2015 presenta  un ROE del  39,8%.  Questo valore  è  influenzato  dalla
gestione finanziaria che presenta un saldo estremamente positivo a causa soprattutto
degli utili su cambi (nel 2015 il Dollaro Statunitense, rispetto all'Euro, ha aumentato il
suo valore).  Inoltre l'incidenza dell'area tributaria è molto eterogenea. Il  peso delle
imposte sul reddito ante-imposte di Wizz Air, per il 2015, è stato del 4,4% mentre  per
Ryanair,  Easyjet  e  Vueling  è  stato  rispettivamente  del  11,8%,  20,2% e 26,9%.  Di
conseguenza valutare la performance aziendale sulla base del ROE, può portare a delle
distorsioni. Per analizzare l'effettiva capacità dell'azienda di competere nel mercato,
bisogna focalizzarsi sull'area operativa, non tenendo così conto degli effetti delle scelte
di finanziamento e delle politiche fiscali a cui è soggetta l'impresa. Infatti, le scelte di
finanziamento, e la loro onerosità, esulano dall'attività core mentre le politiche fiscali
sono un fattore esogeno e quindi poco controllabili dall'azienda. In questo modo si
analizza la performance dell'impresa “a parità di condizioni”. A questo fine si va a
calcolare  il  ROA (Return  of  Asset).  L'indice  si  costruisce  rapportando  il  reddito
operativo e  il  capitale  investito  (l'attivo netto).  Confrontando il  valore  che l'indice
assume  con  riferimento  alla  concorrenza  più  significativa,  si  può  determinare  il
posizionamento  dell'impresa  nell'arena  competitiva.  In  questo  modo  si  possono
apprezzare gli effetti delle politiche gestionali e commerciali in rapporto a quelle dei
competitor61.
61 Sostero U., Ferrarese  P., Analisi di Bilancio, Giuffrè, Milano, 2000
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ROA
VETTORE LOW COST 2015 2014 2013
RYANAIR 8,6 7,5 8,0
EASYJET 14,3 13,0 11,3
VUELING 9,0 10,9 14,5
WIZZ AIR 16,4 18,8 8,3
La  tabella  evidenzia  situazioni  diverse.  Wizz  Air  è  la  compagnia  aerea  che  sta
crescendo con i tassi più alti. Dal 2011 al 2015 l'incremento dei passeggeri trasportati è
stato  del  68% passando da  9,8  a  16,5  milioni.  Il  principale  motivo  sta  nelle  aree
geografiche in cui opera il vettore ungherese cioè l'Europa Centro-Orientale, segmento
poco battuto dai competitor. L'andamento dei valori del ROE e del ROA di Vueling è
opposto. Infatti il primo è crescente, ma più che altro per il calo del denominatore,
ovvero il Patrimonio netto, a causa della distribuzione di dividendi. Infatti il reddito
netto  è  rimasto  abbastanza  costante.  Il  ROA,  invece,  è  in  calo.  La  motivazione
principale sta negli investimenti non ancora fruttuosi del vettore. Il reddito operativo,
infatti, è rimasto più o meno sullo stesso livello in quanto la crescita dei ricavi, tra il
2013  e  il  2015,  è  stata  pari  al  38%  mentre  quella  dei  costi  operativi  al  42%.
Osservando il network delle rotte di Vueling, questo presenta delle analogie con quello
di Easyjet e Ryanair, ma, dato che queste ultime sono state le first mover, la redditività
delle rotte di Vueling è inferiore. Ryanair e Easyjet, invece, presentano un trend di
valori in crescita. I due vettori leader in Europa riescono a contenere i costi operativi e
di  conseguenza  ad  offrire  tariffe  competitive.  Ryanair  ha  visto  crescere  i  costi
operativi, tra il 2013 e il 2015, del 10,7% e i ricavi del 15,8% a fronte di aumento dei
passeggeri trasportati nello stesso periodo del 14,3%. Per quanto riguarda il calo di
redditività del vettore irlandese nel 2014, questo è dovuto alla riduzione delle tariffe e
all'aumento del costo per passeggero (soprattutto a causa dell'aumento del prezzo del
petrolio) che hanno ridotto i margini reddituali. Complessivamente nel triennio preso
in  considerazione  il  reddito  operativo  è  aumentato  del  45,2%.  Anche  il  capitale
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investito è aumentato (+36,2%), ma meno rispetto al numeratore. Questo dimostra la
capacità di Ryanair di far fruttare gli investimenti. Per quanto riguarda Easyjet, sia il
reddito  operativo  che  il  capitale  investito  sono  aumentati.  La  crescita  del  primo
(+38,4%) è determinato da un aumento dei ricavi del 10% e dei costi del 6,3% a fronte
di un aumento dei passeggeri trasportati  del 12,8%, passati da 60,8 a 68,6 milioni.
Anche il capitale investito è cresciuto del 9,4%, passando da 4412 a 4828 milioni di
sterline. Il ROA può essere scomposto in due indici: il ROS (Return of Sales) e l'Asset
Turnover. Il primo è espresso in valore percentuale e si calcola rapportando il Reddito
operativo e i Ricavi di vendita. Esprime la capacità dell'azienda di generare margini
reddituali mediante le vendite complessivamente effettuate nel periodo. Il valore del
ROS dipende da alcune dimensioni fondamentali dell'area operativa:
• il livello di efficienza dei processi produttivi in quanto influenza il livello dei
Costi operativi e quindi il margine reddituale;
• la capacità commerciale dell'impresa cioè il potere contrattuale nei confronti
dei fornitori e dei clienti;
• il mix di prodotti venduti;
Il secondo è espresso in valore assoluto e si calcola rapportando i Ricavi di vendita con
il Capitale investito (l'attivo netto). Indica quante volte l'attivo netto è stato rinnovato
(ha ruotato) nel corso dell'anno attraverso le vendite. I due indici devono essere sempre
considerati  congiuntamente  ed  è  importante  valutare  il  trend  temporale  dei  valori
assunti in riferimento alla medesima azienda. In questo modo si riesce ad apprezzare
l'impatto delle politiche gestionali e commerciali dell'impresa. 
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La  tabella  consente  di  fare  alcune  considerazione.  Wizz  Air  presenta  un  ROS  in
crescita  e  questo  evidenzia  la  capacità  di  generare  reddito  operativo  aumentando
l'efficienza  della  gestione  operativa.  Il  calo  dell'Asset  Turnover  è  la  prova  degli
investimenti  effettuati  per  aumentare  la  flotta.  Chiaramente  sono  investimenti  di
medio-lungo  periodo  che  quindi  hanno  effetti  riduttivi  sulla  rotazione  del  capitale
investito. Vueling presenta un trend decrescente del ROS. Essendo i costi aumentati
più che proporzionalmente rispetto ai ricavi, il numeratore dell'indice, cioè il reddito
operativo, è in calo. Al contrario il capitale investito è aumentato e questo ha portato
alla riduzione del ROS. Anche l'Asset Turnover presenta un trend decrescente e questo
è  dovuto  agli  investimenti  in  asset  fissi  (principalmente  nuovi  aerei,  ma  anche
software). Easyjet presenta valori del ROS in crescita e dell'Asset Turnover abbastanza
costanti. Il reddito operativo è cresciuto più che proporzionalmente rispetto ai ricavi di
vendita e questo dimostra la capacità del management del vettore inglese di gestire i
costi nel migliore dei modi. La costanza dell'Asset Turnover è dovuta ad una crescita
quasi proporzionale dei Ricavi di vendita e del Capitale investito (rispettivamente 10%
e 9,4%). Per quanto riguarda Ryanair, il trend dei valori dei due indici potrebbe creare
distorsioni. Per evitare ciò l'analisi verrà condotta considerando due anni per volta e
non l'intero triennio. Nel biennio 2013/2014 il valore del ROS è diminuito a causa
della minore redditività dei Ricavi di vendita. Questi ultimi nonostante siano cresciuti
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VETTORE LOW COST 2015 2014 2013
RYANAIR
EASYJET
VUELING
WIZZ AIR
ROS/ASSET TURNOVER
18,45/0,46 13,08/0,57 14,71/0,55
14,7/0,97 12,8/1,01 11,7/0,97
7,1/1,26 8,6/1,27 9,7/1,49
13,6/1,2 10,9/1,7 4,5/3,2
del  3,1%,  hanno  generato  una  riduzione  del  reddito  operativo  dell'8,3%  a  causa
dell'incremento  dei  costi  operativi  del  5,1%.  Tra  2014 e  2015,  invece,  i  Ricavi  di
vendita  sono  aumentati  del  12,3%  e  i  costi  sono  diminuiti  dell'8,5%.  L'effetto
congiunto ha portato il reddito operativo ad aumentare del 58,3%. La riduzione dei
costi è stata possibile mediante un'adeguata politica di hedging verso i principali rischi
operativi (l'oscillazione del prezzo del petrolio, il tasso di cambio, il rischio di credito).
Tale politica ha inciso anche sull'andamento dei valori dell'Asset Turnover. Infatti tra il
2013  e  2014  si  è  mantenuto  abbastanza  costante  mentre  tra  il  2014  e  il  2015  è
diminuito da 0,57 a 0,46. Il capitale investito è aumentato del 38% mentre i Ricavi di
vendita  del  12,3%.  La  crescita  del  primo  è  dovuta  principalmente  all'aumento  di
investimenti in strumenti finanziari derivati (sia con scadenza entro i 12 mesi che oltre
i 12 mesi) e alla crescita delle disponibilità liquide.
5.1.2 Analisi dell'equilibrio finanziario-patrimoniale prospettico
Per equilibrio finanziario si intende la capacità dell'azienda di far fronte agli impegni
di breve periodo utilizzando le poste dell'attivo corrente. È necessaria un'attitudine a
fronteggiare le uscite imposte dalla gestione, tempestivamente e in modo economico.
Un indice che misura tale attitudine è  l'indice di disponibilità che rapporta l'Attivo
corrente  e  il  Passivo  corrente.  Tale  indice  esprime una  situazione  positiva  quando
assume valore maggiore di 1 mentre in caso contrario segnala tensione finanziaria.
Essendo calcolato come rapporto tra valori stock, indica la situazione a fine anno, ma
nulla dice sull'andamento finanziario delle entrate e delle uscite durante l'esercizio.
Molto importante sono sia l'analisi  del  trend temporale che il  confronto in termini
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spaziali. Inoltre affiancare al calcolo dell'indice il rendiconto finanziario permette di
avere un quadro più chiaro della dinamica dei flussi finanziari. 
Wizz  Air  presenta  un  trend  di  valori  crescente.  L'Attivo  corrente  è  cresciuto
complessivamente del 213,3% a causa dell'aumento della cassa e attività prontamente
liquidabili  e  degli  investimenti  in  strumenti  finanziari  derivati  (con  orizzonte
temporale di 12 mesi). Il Passivo corrente, invece, è aumentato del 51,2% a causa di
investimenti in strumenti finanziari derivati e dei risconti passivi ( il valore dei biglietti
relativo alle prenotazione anticipate). L'effetto sull'Indice di disponibilità è stato quello
di aumentare da 0,70 a 1,46. Questo dimostra che, almeno per il breve termine, la
crescita  del  vettore  ungherese  è  sostenibile.  Vueling,  al  contrario,  ha  un  trend
decrescente. Infatti il Passivo corrente è aumentato del 126% a causa delle politiche di
copertura contro i principali rischi, dell'aumento dei debiti verso fornitori e dei risconti
passivi (relativi alle prenotazione anticipate) mentre l'Attivo corrente solo del 43% a
causa dell'aumento della  cassa e degli  investimenti  in strumenti  finanziari  derivati.
Ryanair presenta un trend di valori altalenante. Infatti tra 2013 e 2014 l'Attivo corrente
è calato dell'8,5% a causa di una riduzione di 795 milioni delle liquidità prontamente
liquidabili, parzialmente controbilanciata da un aumento di 489 milioni della cassa. Il
Passivo corrente, invece, è aumentato del 19% a causa dell'aumento dei ratei passivi e
degli investimenti in strumenti finanziari. Questo ha portato l'Indice di disponibilità a
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INDICE DI DISPONIBILITA'
VETTORE LOW COST 2015 2014 2013
RYANAIR 1,72 1,51 1,97
EASYJET 0,72 0,89 1,05
VUELING 1,13 1,31 1,79
WIZZ AIR 1,46 0,76 0,70
diminuire da 1,97 a 1,51. Tra il 2014 e il 2015, invece, l'indice è aumentato a 1,72.
L'Attivo corrente è cresciuto del  66,7% a causa della politica  di  copertura  e degli
investimenti in attività prontamente liquidabili.  Il  Passivo corrente è aumentato del
47% sempre a causa della politica di copertura e dei ratei passivi. In pratica, per le
poste  dell'Attivo  corrente,  la  situazione  si  è  invertita.  Il  2014  ha  visto  l'aspetto
reddituale di Ryanair peggiorare rispetto al 2013 e di conseguenza l'azienda ha dovuto
liquidare investimenti finanziari di breve periodo. Nel 2015 l'aumento del reddito ha
generato liquidità in eccesso che è stata investita in attività finanziarie sempre di breve
periodo. In ogni caso il valore dell'Indice di disponibilità si è mantenuto sopra il valore
dell'unità.  Easyjet,  infine,  presenta  un  trend  decrescente  dei  valori  dell'Indice  di
disponibilità. Tra il 2013 e il 2014 l'Attivo corrente è diminuito del 13% a causa della
riduzione della  cassa e delle attività  prontamente  liquidabili.  La società,  infatti,  ha
deliberato  la  distribuzione  di  dividendi  sia  ordinari  che  straordinari.  Il  Passivo
corrente, invece, è aumentato del 3% a causa soprattutto della politica di copertura
tramite strumenti finanziari derivati. L'effetto sull'Indice di disponibilità è stato quello
di diminuire da 1,05 a 0,89. Tra il  2014 e il  2015 l'andamento è rimasto costante.
Infatti il valore dell'indice si è attestato a quota 0,72 a causa dell'aumento del Passivo
corrente del 24,5% e dell'Attivo corrente solo dell'1,4%. Il primo è aumentato a causa
della  politica  di  copertura  adottata  contro  i  principali  rischi  mentre  la  crescita  del
secondo è dovuta all'aumento della cassa. Quest'ultima è aumentata a causa del flusso
di  cassa  derivante  dalle  attività  operative,  passato  da  394  a  609  milioni,  e  dallo
smobilizzo di attività prontamente liquidabili. Dato il trend decrescente dell'indice e
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considerando  i  valori  assunti,  il  management  è  chiamato  a  tenere  sotto  controllo
quest'area in quanto il rischio è quello di non riuscire a far fronte alle uscite di breve
mediante le entrate di breve periodo. Un secondo indice, che permette di valutare la
congruità  delle  Fonti  e  degli  Impieghi,  è  il  Quoziente  di  Struttura  Secondario.  Si
calcola rapportando i capitali permanenti e le attività immobilizzate e l'informazione
che si desume è la capacità delle Fonti durevoli di finanziare l'Attivo fisso.
Wizz Air presenta un trend crescente nei valori dell'indice. Questo dimostra la crescita
del vettore ungherese e la sua sostenibilità nel medio-lungo periodo. Tra il 2013 e il
2014 le Fonti durevoli sono aumentate del 27% a fronte di un aumento dell'Attivo fisso
del 19%. Nel biennio successivo le Fonti durevoli sono aumentate del 157% mentre
l'Attivo  fisso  del  34%.  Inoltre  la  crescita  delle  Fonti  durevoli  è  maggiormente
imputabile alla crescita importante del Patrimonio Netto, passato da 71,2 nel 2013 a
459,9 milioni  nel  2015.  Leggendo questo  trend insieme a quello del  Quoziente  di
Indebitamento si percepisce la volontà di Wizz Air di finanziare gli Investimenti di
medio-lungo  soprattutto  con  il  Patrimonio  Netto.  Questa  scelta,  se  da  lato,  non
favorisce la distribuzione dei dividenti, dall'altro, permette una maggiore redditività,
andando a ridurre il peso degli oneri finanziari. Vueling presenta un trend decrescente
nei valori del Quoziente. La causa sta nella distribuzione di dividendi che hanno avuto
un impatto negativo sul  livello di  Patrimonio Netto.  Il  vettore,  di  conseguenza,  ha
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QUOZIENTE DI STRUTTURA SECONDARIO
VETTORE LOW COST 2015 2014 2013
RYANAIR 1,37 1,22 1,36
EASYJET 0,86 0,95 1,02
VUELING 1,19 1,51 2,07
WIZZ AIR 1,43 0,75 0,70
aumentato il Passivo Consolidato per finanziare gli investimenti. Sebbene il trend sia
negativo, i valori sono ancora superiori all'unità perciò l'azienda è ancora in equilibrio
finanziario-patrimoniale  nel  medio-lungo.  Più  precisamente  le  Fonti  durevoli  sono
aumentate tra il 2013 e il 2014 del 13,5% mentre l'Attivo fisso del 55%. Nel biennio
successivo l'aumento è stato rispettivamente del 7% e 36%. Easyjet, come Vueling,
presenta un trend di valori decrescente, ma con la differenza sostanziale che i valori sia
nel 2014 che nel 2015 sono inferiori all'unità. Questa significa che gli investimenti di
medio-lungo sono stati parzialmente finanziati con Fonti durevoli e parzialmente con
Passivo Corrente. Emerge quindi un disequilibrio finanziario-patrimoniale che obbliga
il vettore inglese a porre attenzione su questo aspetto. Tra il 2013 e il 2015 le Fonti
durevoli sono aumentate appena dello 0,89% mentre l'Attivo fisso del 20% circa. La
crescita quasi nulla del numeratore è il risultato dell'aumento del Patrimonio Netto del
12% e della riduzione del Passivo Consolidato del 20%. Attraverso l'analisi di bilancio
è difficile capire a fondo la strategia finanziaria di Easyjet e giustificare questi valori
anche a fronte di una redditività più che soddisfacente. Infine Ryanair  presenta valori
abbastanza costanti seppur con un calo nel 2014, ma compensato da un aumento nel
2015. I valori sono sempre superiori all'unità perciò c'è un equilibrio tra le Fonti e gli
Impieghi di medio-lungo periodo. Le Fonti durevoli sono aumentate nel triennio del
26% mentre l'Attivo fisso del 24% circa. Al fine di analizzare la composizione degli
Impieghi si calcola l'Indice di rigidità. È definito dal rapporto tra Attivo fisso e Totale
attivo e indica quanta parte degli Impieghi è rappresentata da investimenti di lungo
periodo. Il valore è fortemente influenzato dal settore di appartenenza.
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Wizz Air presenta un trend decrescente nei valori dell'indice. L'azienda ha avviato un
programma  di  investimenti  per  aumentare  la  flotta.  Infatti,  tra  il  2013  e  il  2015,
l'Attivo immobilizzato è aumentato prima del 19,3% e poi del 34,5%. Su tale aumento
hanno inciso anche la politica di  copertura mediante strumenti  finanziari  derivati  e
l'aumento della liquidità vincolata (sono presenti dei vincoli con i costruttori di aerei
finalizzati  a tenere vincolato un certo ammontare di  liquidità).  Il  calo dell'indice è
dovuto all'aumento del denominatore, ovvero il capitale investito. Infatti, nello stesso
periodo temporale, è aumentato rispettivamente del 28% e del 74,4%. La causa sta
nell'aumento della cassa e attività prontamente liquidabili. Vueling, al contrario, ha un
trend di valori in crescita. L'Attivo immobilizzato è aumentato prima del 55% e poi del
36%  mentre  il  capitale  investito  del  43%  e  poi  del  14%.  Osservando  il  valore
dell'indice e confrontandolo con quello dei competitor, si nota come il vettore spagnolo
abbia una struttura ancora molto elastica e non in linea con il  settore.  Questo si  è
tradotto, nei mesi estivi,  in situazioni difficili  da gestire a causa dell'inadeguatezza
quantitativa della flotta  a fronte del  numero elevato di  prenotazioni per le vacanze
estive associato ad alcuni scioperi dei controllori del trasporto aereo. La compagnia
aerea  ha cercato di  tamponare  la  situazione noleggiando aerei  e  assumendo nuovo
personale,  ma  è  evidente  che  queste  problematiche  siano  sintomo  di  cattiva
programmazione e vadano a ledere l'immagine di Vueling. Easyjet è il vettore con il
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INDICE DI RIGIDITA'
VETTORE LOW COST 2015 2014 2013
RYANAIR 0,53 0,61 0,58
EASYJET 0,74 0,72 0,67
VUELING 0,38 0,32 0,29
WIZZ AIR 0,42 0,55 0,59
tasso di rigidità più alto. La compagnia sta investendo per aumentare la flotta al fine di
aumentare il volume di attività. Infatti, tra il 2013 e il 2015, l'Attivo immobilizzato è
aumentato dell'8,7% e del 10,2% mentre il Capitale investito rispettivamente dell'1,6%
e 7,7%. Ryanair, infine, presenta un trend altalenante di valori. L'Attivo immobilizzato
è cresciuto prima del 3,6% e l'anno successivo del 20%. L'andamento del Capitale
investito ha risentito del trend che ha caratterizzato l'Attivo corrente. Altri due indici
particolarmente  significativi,  sempre  al  fine  di  analizzare  l'equilibrio  finanziario-
patrimoniale di un'azienda, sono: L'Indice di Autonomia finanziaria e il Quoziente di
Indebitamento. Il primo indica il grado di solidità patrimoniale dell'azienda in termini
di rapporto tra il Patrimonio netto e il Totale dell'attivo. In pratica indica quanta parte
degli Impieghi sono finanziati dai Mezzi propri. Il secondo, invece, è un indice che
esprime il  grado di  indebitamento  dell'impresa,  ovvero  la  misura  in  cui  ricorre  al
capitale di terzi per finanziarsi. È definito mediante il rapporto tra capitale di terzi e
capitale proprio. Quanto più alto è il valore tanto più l'azienda ricorre al capitale di
terzi. Laddove il valore dell'indice tenda ad assestarsi nel tempo su valori superiori a 3,
si associa alla struttura finanziaria dell'impresa un profilo di rischio medio/alto62.
Ryanair presenta un trend dei valori dell'Indice di Autonomia finanziaria abbastanza
costante.  Nel 2015, per finanziare gli investimenti  si  è ricorso a capitale di terzi e
62 Sostero U., Ferrarese P., Mancin M., Marcon C., l'analisi economica-finanziaria di BILANCIO, Giuffrè 
Editore, 2014
 
114
VETTORE LOW COST 2015 2014 2013
RYANAIR
EASYJET
VUELING
WIZZ AIR
INDICE DI AUT. FINAN/QUOZ. DI INDEB
0,33/2,02 0,37/1,68 0,36/1,73
0,47/1,15 0,48/1,06 0,46/1,19
0,13/6,68 0,24/3,20 0,33/2,02
0,45/1,22 0,27/2,66 0,16/5,42
questo ha fatto decrescere il valore. Il Quoziente di indebitamento presenta un trend
crescente, specie nel 2015. Easyjet è riuscita a tenere il valore dell'Indice di Autonomia
finanziaria costante nel triennio. Questo vuol dire che all'aumento del capitale investito
ha fatto seguito l'aumento proporzionale del capitale proprio. Infatti anche il Quoziente
di  indebitamento,  nell'arco  del  triennio,  non  ha  subito  forti  oscillazioni,  ma
complessivamente si è ridotto e questo rafforza l'equilibrio finanziario-patrimoniale del
vettore inglese. Vueling è la compagnia aerea che presenta la situazione più rischiosa.
Infatti  l'Indice  di  Autonomia  finanziaria  presenta  un  trend  decrescente  piuttosto
pericoloso  in  quanto  potrebbe  influenza  anche  il  merito  creditizio  dell'azienda.  Il
Quoziente di  indebitamente,  invece,  è aumentato raggiungendo un valore nel  2015
piuttosto preoccupante. Infatti, il capitale di terzi è 6 volte maggiore di quello proprio.
C'è da dire, però, che il vettore spagnolo fa parte di un gruppo e questo implica di
guardare la situazione complessiva e non solo quella a livello di singola azienda. Wizz
Air, infine, è l'azienda che in questi anni sta rafforzando la sua struttura finanziaria.
Infatti l'Indice di Autonomia finanziaria è quasi triplicato, passando da 0,16 a 0,45. Il
Quoziente di indebitamento, invece, presenta un trend decrescente, passando da 5,42 a
1,22. Questi andamenti dimostrano la sostenibilità della crescita del vettore ungherese. 
 
115
Appendice
Ambiente e competitività: l'analisi PEST
L'analisi  PEST  è  una  metodologia  che,  a  partire  da  alcune  variabili  di  contesto,
permette  di  delineare  lo  scenario  nell'ambiente  in  cui  opera  un'azienda  al  fine  di
supportare le scelte strategiche e operative della stessa. È quindi un'analisi esterna,
focalizzata su variabili macro-ambientali, che può avere valenza statica, nel caso in cui
delinei  lo  scenario  esistente,  o  dinamica,  quando  viene  sviluppata  in  chiave
prospettica.  Le  variabili  prese  in  considerazione  sono:  fattori  politici,  economici,
sociali e tecnologici. I primi riguardano le decisioni del governo e gli effetti che hanno
nel settore economico. I secondi includono l'andamento del PIL, l'inflazione, i prezzi
delle materie prime. Hanno il difetto di semplificare troppo l'ambiente che si va ad
analizzare  perciò  vanno  letti  in  combinazione  con  gli  altri  fattori.  I  fattori  sociali
attengono alla cultura, allo stile di vita e alle abitudini di un Paese. Includono anche i
fattori ambientali (livello di inquinamento ambientale e acustico). I fattori tecnologici,
infine, riguardano il tasso di cambiamento tecnologico e possono determinare barriere
all'entrata nonché i costi e la spinta verso l'innovazione. Effettuare quest'analisi per le
compagnie  aeree  low cost  vuol  dire  cercare  di  delineare  lo  scenario  che  potrebbe
caratterizzare  l'ambiente  esterno  nei  prossimi  anni.  Il  principale  fattore  politico  da
prendere in considerazione è sicuramente l'esito del referendum Brexit. Questo infatti
dà  la  possibilità  al  Regno  Unito  di  uscire  dall'Unione  Europea,  ma  comporta
conseguenze sul settore del trasporto aereo. Infatti, laddove l'uscita fosse definitiva, il
Regno Unito dovrà rinegoziare con l'UE e gli altri partner63 i diritti relativi al traffico
63 L'ECAA estende il mercato del trasporto aereo liberalizzato al di là degli Stati membri dell'UE, includendo 
Norvegia, Islanda, Albania, Bosnia-Erzegovina, Macedonia, Montenegro, Serbia e Kosovo. L'ECAA, infatti, 
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aereo. In altri termini, potrà continuare a far parte dello Spazio aereo comune europeo
(ECAA), ma dovrà continuare ad accettare la maggior parte delle norme UE e della
legislazione, non solo sul trasporto aereo, ma anche su temi più ampi (le quattro libertà
fondamentali: beni, servizi, capitale e lavoro). Inoltre, il Regno Unito non avrebbe più
l'influenza  nel  determinare  tali  norme  in  quanto  decise  in  ambito  UE.  Far  parte
dell'ECAA permette ad ogni compagnia aerea, posseduta e controllata da cittadini di
Stati Membri, di operare ovunque nell'UE senza restrizioni di capacità, frequenza o
prezzi. La creazione dell'ECAA ha dato una grande spinta allo sviluppo dei vettori low
cost  in  Europa.  Difficilmente  il  Regno Unito deciderà  di  uscire  dall'ECAA, ma la
permanenza  è  soggetta  a  due  condizioni:  accettare  le  leggi  dell'aviazione  dell'UE
riguardanti  aspetti  come l'accesso  al  mercato,  la  sicurezza,  la  gestione  del  traffico
aereo, l'ambiente, i diritti dei consumatori, il lavoro e la regolamentazione economica
degli  aeroporti;  porre  in  atto  una  stretta  cooperazione  economica  con  l'UE.
Chiaramente  le  conseguenze  maggiori,  di  un'uscita  del  Regno  Unito  dall'ECAA,
saranno a carico dei vettori inglesi (Easyjet che ha la sede a Luton) e di quei vettori
che hanno come principale mercato il Regno Unito (per Ryanair il mercato inglese
vale il 30%). Easyjet ha iniziato a dialogare con vari Paesi d'Europa al fine di ottenere
un'autorizzazione di volo con un'altra bandiera. Ryanair, invece, potrebbe spostare gli
investimenti futuri dal Regno Unito in altri Paesi come Italia, Germania e Spagna64.
Questo  apre  scenari  interessanti.  Infatti,  i  due  maggiori  vettori  low  cost,  escluso
l'Aeroporto di Londra Stansted, hanno nel Nord Italia i loro principali scali. Ryanair ha
copre 36 Paesi e 500 milioni di persone.
64 Pagliaro B., Compagnie low costi in fuga da Londra. E Ryanair pensa ad un'allenza con Alitalia, La Stampa, 
Luglio 2016 
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la sua terza più importante base a Bergamo Orio al Serio65. Di conseguenza minori
investimenti  a  Londra  aprono  alla  possibilità  di  un  aumento  della  presenza  sul
territorio orobico. Il problema sta nei limiti fisici e ambientali dello scalo bergamasco
e non a caso Ryanair ha deciso di espandersi a Milano Malpensa. Qui il principale
vettore  è  Easyjet  e  questo  potrebbe  portare  ad  una  fusione  tra  le  due  società
aeroportuali Sacbo e Sea con evidenti vantaggi per l'economia italiana. Brexit potrebbe
incidere  anche  sulla  composizione  del  settore.  Infatti,  ci  sono  alcuni  segnali  di
consolidamento  dello  stesso  mediante  alleanze  o  acquisizioni.  Easyjet,  al  fine  di
rafforzare  la  posizione  a  Gatwick,  potrebbe  acquistare  la  Monarch  Airlines.
Quest'ultima è una compagnia low cost con base a Luton, ma con una base importante
anche  a  Gatwick.  Anche  Air  France  e  Lufthansa,  messe  un  po'  alle  corde  dallo
strapotere  dei  big,  potrebbero  unire  le  forze  delle  rispettive  low cost  (Transavia  e
Eurowings) al fine di gestire meglio la concorrenza66. La vera sfida però in futuro è
un'alleanza tra  i  vettori  low cost  e  quelli  tradizionali.  I  primi potrebbero gestire  il
trasporto regionale verso gli hub delle grandi compagnie e queste ultime potrebbero
effettuare i collegamenti intercontinentali. Il rischio più temuto dai  vettori low cost è
la perdita di flessibilità ed efficienza. Fra i fattori economici più rilevanti c'è il prezzo
del  petrolio.  Infatti,  il  costo  del  carburante  ha  un'incidenza,  sul  totale  dei  costi
operativi, che oscilla tra il 30% per Easyjet e il 43% per Ryanair (Wizz Air è al 37%
mentre Vueling intorno al 30%). Al fine di ridurre tale incidenza, si possono seguire
diverse strategie.  La prima è quella  di  dotarsi  di  aerei  sempre più efficienti.  Per  i
65 Perchè Brexit è un'occasione per il futuro di Orio e Malpensa, Bergamo Post, Giugno 2016
66 Livini E., Aerei, l'estate bollente delle low cost preoccupa Ryanair, Easyjet e Vueling, La Repubblica, Luglio 
2016
 
118
vettori  low cost,  la  rilevanza di  questo aspetto  è maggiore rispetto alle  compagnie
tradizionali in quanto la durata del volo, alla quota di crociera, è più lunga per questi
ultimi rispetto ai primi. Di conseguenza, data la ridotta lunghezza delle rotte, rispetto a
quelle intercontinentali, il consumo di carburante è relativamente più elevato. Infatti, il
consumo maggiore si ha nelle fasi di decollo e atterraggio mentre, raggiunta la quota
di crociera, il consumo si riduce. Un'altra strategia sta nella modalità di rifornimento
del velivolo. Infatti  questa può essere multi-stage o single-stage. Nel primo caso il
rifornimento  permette  all'aereo  di  effettuare  almeno due voli  prima del  successivo
rifornimento. Nel secondo, invece, il rifornimento permette di effettuare un unico volo.
La prima modalità viene seguita laddove il costo del rifornimento non sia lo stesso in
aeroporti diversi. Inoltre permette la riduzione del turnaround nel secondo aeroporto e
l'ottenimento  di  uno  sconto  dal  fornitore  unico  di  carburante.  Come  visto,  le
compagnie aeree, per far fronte alla volatilità del prezzo del carburante, hanno fatto
ricorso  a  politiche  di  copertura  mediante  strumenti  finanziari  derivati.  Questa
rappresenta  un'altra  strategia  per  ridurre  l'esposizione  al  rischio  di  prezzo  della
commodity.  I  fattori  sociali  e  quelli  tecnologici  possono  essere  analizzati
congiuntamente in quanto si focalizzano sugli aerei e sulle loro caratteristiche. Uno dei
più importanti  riguarda i  nuovi limiti  sulle emissioni di  diossido di  carbonio degli
aerei. Infatti, a partire dal 2020 tutti i velivoli di nuova costruzione saranno obbligati a
rispettare norme più stringenti sulle emissioni e quindi a ridurre la quantità emessa
durante  le  fasi  di  decollo,  volo  e  atterraggio.  Dal  2023  questi  obblighi  verranno
allargati anche a tutti gli altri aerei in servizio. Il 2028, invece, sarà l'anno a partire dal
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quale ogni aereo autorizzato al volo dovrà rispettare le norme, pena la messa a terra.
Questo comporta non solo innovazioni sui motori,  ma in generale un cambiamento
delle  tecnologie  che  puntano  alla  riduzione  dei  consumi  e  al  miglioramento  delle
strutture e dei materiali che compongono i velivoli. I nuovi standard sono rispettati dai
nuovissimi Airbus 320 Neo e Boeing 737 Max 20067. Ryanair, nel 2014, ha ordinato
100 Boeing 737 Max 200 (più altri 100 opzionali) con consegna prevista nel periodo
2019-2024. Le caratteristiche dell'aereo, in termini di motori più grandi ed efficienti
CFM  Leap-1B,  permettono  un  risparmio  di  carburante  del  18%  per  posto  e  una
riduzione  del  rumore  del  40%.  Inoltre  l'utilizzo  delle  alette  d'estremità  (winglets),
migliorando  l'efficienza  aerodinamica  dell'ala,  permette  sia  un  minore  consumo di
carburante,  e  quindi  minori  emissioni  pari  al  4%,  che  una  riduzione  del  rumore.
Ryanair  è  stato  il  cliente  di  lancio  di  questa  nuova  versione  del  Boeing  73768.  I
vantaggi, oltre quelli già citati, sono una maggiore capacità (200 posti) e quindi ricavi
potenzialmente maggiori. Inoltre, essendo più lunghi rispetto alla versione precedente,
aumenta lo spazio per le gambe dei passeggeri. Anche Easyjet si è mossa con un certo
anticipo per rispettare i nuovi limiti. Infatti, nel 2013, ha ordinato 100 Airbus A320Neo
(più altri 100 opzionali) con consegna prevista nel periodo 2017-2022. Il risparmio di
carburante si attesta tra il 13 e il 15%. Le caratteristiche dei nuovi aerei sono: sedili
Recaro più leggeri che vanno a ridurre il peso dei sedili complessivamente di 600 kg
(26%  in  meno);  l'utilizzo  delle  alette  d'estremità  che  consentono  un  risparmio  di
carburante e quindi delle emissioni di  diossido di  carbonio del  4%. Inoltre  i  piloti
67 Cillis L., Rivoluzione nei cieli: arrivano i nuovi limiti sulle emissioni di CO2 degli aerei, La Repubblica, 
Febbraio 2016
68 Mosely D., Penning L., Boeing Launches 737 Max 200 with Ryanair, Boeing, 2014
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hanno implementato misure volte al risparmio di carburante come l'uso minimo della
power  unit  durante  le  operazioni  di  rullaggio.  I  vettori  low  cost,  e  in  particolare
Ryanair  e  Easyjet,  mediante  gli  investimenti  in  aerei  sempre più efficienti  e  negli
strumenti finanziari derivati, stanno cercando di rendere il più sostenibile possibile il
loro  vantaggio  competitivo  di  costo.  Il  risultato  del  referendum  Brexit  rende  lo
scenario incerto. Ci sono però anche altri fattori che, all'aumentare delle dimensioni
aziendali, potrebbero incidere sulla sostenibilità del vantaggio competitivo69. Il primo
riguarda  il  livello  delle  tariffe  fissato  con i  gestori  aeroportuali  per  l'utilizzo delle
infrastrutture aeroportuali. Infatti fino ad oggi questo è stato molto basso o addirittura
nullo. Il guadagno per gli aeroporti sarebbe stato l'aumento del traffico di passeggeri in
transito. Laddove i vettori low cost continueranno a servire aeroporti  secondari, un
aumento della tariffa, potrebbe non avere ripercussioni sul prezzo del biglietto, dato i
risparmi conseguibili su altre voci di costo. Chiaramente l'utilizzo di aeroporti primari
implica  il  pagamento  di  una  tariffa  più  elevata.  Inoltre,  laddove  la  capacità
dell'infrastruttura  sia  ben  utilizzata,  i  gestori  aeroportuali  non  hanno  ragione  di
abbassare  il  livello  delle  tariffe.  Un  altro  fattore  riguarda  i  costi  della  struttura
organizzativa. Questi, all'aumento dell'attività aziendale tendono ad aumentare. Inoltre
anche i  costi  di  manutenzione e delle altre attività  esternalizzate,  all'aumento della
flotta,  aumentano.  Come detto,  alcuni  vettori  tradizionali,  per  far  fronte  alla  forza
competitiva  delle  low cost,  hanno modificato  la  loro  struttura  dei  costi.  Hanno in
particolare cercato di aumentare la flessibilità delle loro tariffe. Tuttavia ci sono alcune
tipologie di costi che non possono essere ridotte in quanto sono  correlati con il modo
69 Doganis R., The Airline Business, Routledge, 2006
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di operare. Basta pensare alla diversa configurazione degli aerei. Se si vuole mantenere
la business class, difficilmente si potrà raggiungere una densità di posti uguale a quella
delle low cost. Effettuare il servizio catering implica un numero minimo di personale
dell'equipaggio al di sotto del quale non si può scendere per motivi di sicurezza. La
struttura del network delle rotte tante volte non permette di servire aeroporti secondari
e quindi sia le tariffe aeroportuali che il turnaround tra i voli saranno più alti. Sui costi
di handling si può fare qualcosa per aumentare l'efficienza, ma non si potrà fare a
meno di un maggior numero di personale di terra, rispetto ai concorrenti low cost, per
assistere  i  passeggeri.  Analogamente,  vendendo  i  biglietti  mediante  Internet,  si
possono ridurre  le  commissioni  alle  agenzie.  Tale  modalità  di  vendita  dei  biglietti
impatta non solo sui costi, ma anche sui ricavi. Infatti, i vettori low cost prevedono
unicamente il pagamento mediante carta di credito/debito e non è possibile concludere
una  prenotazione  senza  pagare.  Questo  implica  l'incasso  di  tutti  i  biglietti  venduti
prima di effettuare il volo. I vettori tradizionali, avvalendosi delle agenzie di viaggio,
ricevono gli incassi della vendita dei biglietti  solo dopo diversi mesi dalla data del
volo. Questa differenza semplifica il cash flow delle low cost, la sua gestione e inoltre
permette di ottenere un rendimento dall'investimento del surplus di cassa. I più alti
costi operativi,  in estrema sintesi,  sono correlati  con il  diverso Business model dei
vettori tradizionali rispetto ai low cost. 
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                                                           Conclusioni
La crescita straordinaria delle compagnie aeree low cost, in termini di passeggeri e
quota di mercato, è evidente. I numeri confermano la sempre più poderosa presenza
sulle rotte europee. Sicuramente il processo di deregolamentazione, prima negli Stati
Uniti  e  poi in Europa,  ha dato una forte spinta alla  loro nascita,  ma la chiave del
successo è stata sicuramente l'aver capito i bisogni dei passeggeri e averli tradotti in
un'idea di business sostenibile. Come già detto, quando si parla di compagnie aeree
low cost, si pensa a vettori che competono tra loro esclusivamente mediante la leva del
prezzo. In realtà, operare in un settore come quello del trasporto aereo, richiede forza
finanziaria e capacità manageriali importanti. Una delle battaglie vinte dalle low cost,
a  discapito  delle  compagnie  tradizionali,  è  stata  sicuramente  quella  sulla  finanza.
Infatti,  il  trasporto  aereo  è  un  business  di  offerta:  vince  e  guadagna  chi  ha  più
disponibilità di rotte, quindi di aerei, quindi di capitali capaci di sostenere il lancio di
nuovi collegamenti e di far fronte a possibili avversità. La strategia sulla flotta, per
esempio, genera enormi profitti. Infatti, l'aereo viene pagato ad un prezzo favorevole,
più basso della media di mercato, perchè l'ordine è massiccio. Di conseguenza i tempi
di  ammortamento  sono  più  rapidi  e  questo  consente  all'aereo,  ad  ammortamento
compiuto, di conservare un valore di mercato superiore a quello contabile. Il risultato è
un sostanzioso profitto sulla vendita (plusvalenza), mentre in flotta cominceranno ad
arrivare altri aerei nuovi acquistati con la stessa logica, che garantiscono a loro volta
massima  efficienza,  minori  costi  di  manutenzione  e  costante  aggiornamento
tecnologico.  Chiaramente  questa  idea  di  Business  mostra  una  naturale  fase  di
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esaurimento  dovuta  alla  saturazione  del  mercato.  Per  quanto  riguarda  i  voli
intercontinentali, le compagnie aeree low cost hanno due possibilità. Infatti o possono
stipulare  delle  alleanze  con  i  vettori  tradizionali  oppure  possono  offrire  loro
direttamente i voli. È chiaro che la prima ipotesi implica una revisione marginale del
Business Model in quanto un Partner importante diventerebbero gli aeroporti primari,
hub  delle  compagnie  tradizionali.  Nella  seconda  ipotesi,  invece,  la  revisione  del
Business Model sarebbe più profonda, date le caratteristiche dei voli intercontinentali.
Una variabile importante,  a mio avviso,  è  l'intervallo  temporale in cui le  low cost
intendono realizzare  questa  iniziativa.  La prima ipotesi  è  realizzabile  in  tempi  più
ristretti  mentre  la  seconda  richiede  tempi  più  lunghi  a  causa  degli  investimenti
necessari per adeguare la flotta.
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